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El documento de tesis busca pensar el dinero desestabilizando las fronteras tradicionales de la 
ciencia económica. El primer capítulo denominado Metafísica se ocupa de los intentos de elucidar 
la naturaleza de la moneda; se exponen las variantes de la concepción del dinero mercancía y 
del dinero como relación social. El segundo capítulo titulado Epistemología muestra los diferentes 
debates sobre la naturaleza del conocimiento del dinero. Se hace una lectura crítica de varias 
perspectivas, y se plantea una propuesta pragmática. El tercer capítulo titulado Ética trata de 
justificar el orden normativo de un régimen monetario. Se propone una ética del dinero y su 
justificación dentro de un horizonte posfundacional, que muestra la meta de lo que debería lograr 
una política monetaria. Por último, el cuarto capítulo se titula Política, donde se introduce el 
análisis macroeconómico y se muestran las consecuencias de política económica que se 
despliegan a partir de estas concepciones de moneda. 
 
Palabras claves: Naturaleza de la moneda, Dinero mercancía, Dinero deuda, Epistemología 
del dinero, Ética del dinero, Política del dinero.  


















The possible money. Epistemological questions and 




The following reflections seek to think money destabilizing the traditional boundaries of 
economics. The first chapter called Metaphysics deals with attempts to elucidate the nature of 
money. The two main conceptions of money are exposed: Commodity money and money as a 
social relationship. The second chapter entitled Epistemology shows the different debates about 
the nature of money knowledge. A critical reading of various perspectives is made, and a 
pragmatic proposal is presented. The third chapter entitled Ethics tries to justify the normative 
order of a monetary regime. A money ethic and its justification are proposed within a post-
foundational horizon, which shows the goal of what a monetary policy should achieve. Finally, the 
fourth chapter is entitled Politics, where macroeconomic analysis is introduced and the 
consequences of economic policy that unfold from these conceptions of money are shown. 
Keywords: Nature of money, Commodity money, Debt money, Epistemology of money, 
Ethics of money, Politics of money.  
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“La teoría y la ficción son dos caras de la misma moneda. 
[…] Toda teoría no es narración y toda narración no es una teoría, 
pero su superficie de contacto es enorme” Donna Haraway, Las 
promesas de los monstruos (2019). 
 
“Quiero subvertir el método ayudando a rehacer los 
métodos: que no sean moralistas; que imaginen y participen en la 
política y otras formas del bien de manera novedosa y creativa; y 
se comienza a hacer esto al escapar del postulado de la 
singularidad y responder creativamente a un mundo que se 
considera compuesto por un exceso de fuerzas generadoras y 
relaciones”. John Law, After Method (2006) 
 
“El último Polanyi parecía creer que podía refutar la doctrina 
que eventualmente se congelaba como neoliberalismo de una vez 
por todas al insistir en que las personas realmente no eran egoístas 
de una manera que creía que sus oponentes presumían. Donde 
tristemente se equivocó Polanyi fue que no se dio cuenta de que la 
organización concertada y la imaginación política podían superar la 
necesidad de un ideal final fijo, o incluso de cualquier antropología 
filosófica. El éxito no se debía medir en relación con algún objetivo 
final, sino a través de la derrota provisional de sus oponentes de 
una competición local a la siguiente”. Philip Mirowski, ¿Polanyi vs 
Hayek? (2018).      
 
“No cedas nunca ante el mal, sino combátelo con mayor 




“No es lo que existe, sino lo que podría y debería existir, lo 
que necesita de nosotros”. Cornelius Castoriadis, Hecho y por hacer 
(1997)   
 
 
EXCURSO METODOLÓGICO, EPISTEMOLOGICO 
Y POLITICO1 
 
“Me parece que muchos de los debates actuales sobre la teoría y la política económica tienen su 
origen común en una mala interpretación de la naturaleza del problema económico de la 
sociedad. A su vez, esta mala interpretación se debe a una transferencia equivocada a los 
fenómenos sociales de los hábitos de pensamiento que hemos desarrollado al ocuparnos de los 
fenómenos de la naturaleza”. Friedrich Hayek, El uso del conocimiento en la sociedad (1945) 
 
Las reflexiones que se presentan a continuación son un esfuerzo de articulación y síntesis de 
varios recorridos disciplinares, lecturas, curiosidades y preocupaciones que han habitado gran 
parte de mi vida. Uno de los ejes, que no me ha dejado de acompañar, sino que por el contrario 
se vuelve más agudo con el paso del tiempo, es el problema de la naturaleza del conocimiento y 
la realidad. He podido apreciar que la ciencia sin filosofía cae en una forma limitada e instrumental 
de ciencia, sin una parte fundamental de lo que significa entender el mundo en el que vivimos. 
Así, la primera premisa de la que parten estas reflexiones es que los economistas tenemos que 
discutir problemas epistemológicos dentro de nuestra disciplina y no podemos asumir la división 
fragmentada del conocimiento que asume que estos problemas deben ser discutidos por los 
filósofos. Como se sabe, algunos grandes nombres de la disciplina han llegado a manifestar que 
los problemas epistemológicos son para quienes han fracasado en su objeto de estudio (Mirowski 
P. , 2013) o son inútiles y no aportan nada al debate. Esta actitud, que se refleja directa e 
indirectamente en las infraestructuras académicas, ha llevado a que las reflexiones filosóficas y 
epistemológicas sean limitadas e incluso sean tratadas con hostilidad (Nussbaum, 2015).  
 
Cada vez más el espacio para debatir estos temas se comprime, pues el espíritu que impregna 
hoy a la disciplina es uno ingenieril, en el que los economistas aparecen como plomeros (Duflo, 
2017), con nuevas herramientas que supuestamente nos permitirían salir de los debates 
ideológicos. Es el giro “empírico” que recurre entre otros a los experimentos y a las evaluaciones 
 
1 En este apartado, trato de responder algunas de las dudas, críticas o comentarios que me fueron realizados a nivel 
metodológico, epistemológico y político en el desarrollo de la tesis. La sección no tiene la estructura de preguntas y 
respuestas, sino que trato de desarrollar una narrativa que englobe dichas críticas y aclare aún más el propósito y la 
finalidad de las reflexiones que propongo. 
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de impacto, por medio de los Randomized Control Trials (RCT)2 y en el que una nueva generación 
de economistas, curiosamente al igual que los de otras generaciones3, creen descubrir que esta 
vez sí tienen las herramientas certeras para construir “política pública basada en evidencia”. A 
diferencia de este espíritu, este trabajo invita a leer de otro modo, con otras intenciones, 
renunciando a este espíritu ingenieril, sin olvidar aquello que quizás suele pasarse por alto en el 
uso de los métodos empíricos. Esto es, la idea de que los métodos están cargados de 
presupuestos (Steinbaum, 2019), y que cualquier observación y descripción por simple que sea 
está cargada de “teoría” o de valores. Así, las herramientas empíricas y la “evidencia” aunque 
puedan ser pertinentes para conversar, no pueden resolver los conflictos políticos que versan 
sobre valores (Easterly, 2019), y no pueden adjudicarse como el método más valioso para 
analizar el problema del desarrollo, pues no deja de ser una aproximación muy debatible. En 
primer lugar, por su foco en pequeñas intervenciones olvidando las grandes preguntas y 
problemas estructurales del desarrollo. En segundo lugar, está lejos de ser objetivo y neutral, y 
las premisas del individualismo metodológico siguen estando presentes en la manera en la que 
se diseñan los experimentos y en los supuestos sobre el comportamiento individual y colectivo 
(Kvangraven, 2019). En tercer lugar, aunque pueda establecerse una causa, debe existir una 
teoría para explicar cómo funciona lo que funciona, es decir, el mecanismo causal (Reddy, 2019). 
Puede por ejemplo establecerse que un virus produce determinado efecto, pero la explicación de 
qué manera el virus produce el efecto queda sin explicación. En cuarto lugar, no puede asumirse 
que lo que funciona en alguna parte, pueda funcionar en otro contexto, por lo que los problemas 
de validez externa no están resueltos. Por último, no dejan de ser problemáticos los problemas 
éticos de muchos RCT, que instrumentalizan a las personas del experimento, por ejemplo, en el 
hecho de que unas personas reciban el tratamiento, cuando también otras lo necesitan y por azar 
no lo hayan recibido. También debido a las dimensiones coloniales, asociadas a qué 
investigadores externos decidan qué es lo mejor para las comunidades (Kvangraven, 2019).    
Por consiguiente, no se deberían cometer epistemicidios (Santos, 2017); es decir, acallar las 
alternativas al no darles espacio e invisibilizarlas.  
 
2 Los ensayos de control aleatorizado (ECA), son procedimiento que surgen en medicina y que se están replicando 
en otras ciencias, para evaluar la efectividad de diversos tratamientos. Se toma así, una población con idénticas o 
similares características, y se divide entre un grupo control, y un grupo al que se le aplica el tratamiento. Los 
resultados observados en el grupo tratamiento, y que difieren del grupo control, son adjudicados como causas del 
tratamiento.  
3 En la conferencia en la que asumió la presidencia de la American Economic Association en 1964, George Stigler 
manifestó que las herramientas que tenía la economía, en ese momento, la hacían una ciencia empírica. Hoy, Naidu, 
Rodrik y Zucman invitan a una nueva ciencia empírica, pero criticando implícitamente el programa de Stigler (Naidu, 
Rodrik, & Zucman, 2019).  





A diferencia de estas actitudes de los randomistas, el conocimiento de la historia de la disciplina 
y en general de la filosofía, la historia y la sociología de la ciencia, nos llevan a plantear la 
necesidad de desacelerar la ciencia (Stengers, 2019), de apoyar un pluralismo metodológico 
(Law, 2006) reconociendo que el progreso científico suele ocurrir muchas veces por fuera de las 
reglas metodológicas, como lo son el error y el aprendizaje o los progresos por consecuencias 
no previstas. Por consiguiente, no debería invisibilizarse una investigación o un método, por 
razones de consistencia externa o interna (Feyerabend, 2002). A su vez, como lo muestran 
algunos estudios en Ciencia, Tecnología y Sociedad (CTS), los métodos no solo describen la 
realidad sino que también ayudan a crearla (Latour & Woolgar, 2002) (Law, 2006). Así, la ciencia 
es política porque de una u otra manera interviene el mundo y el sentido de esa intervención está 
sujeta a conflictos que remiten a valores, lo que se dificulta aún más en las ciencias que versan 
sobre los seres humanos, pues los criterios de valoración para juzgar que es el progreso se 
hacen visibles. Por otra parte, el reconocimiento de que la ciencia a menudo se equivoca 
(Stengers, 2019), nos debe llevar a mayor prudencia, incluso a reconocer la importancia de poder 
reflexionar sin reglas, según la afortunada expresión del economista Wade Hands (1951). Así, 
más que criticar un método, debemos rechazar a priori el imperialismo metodológico, ya sea de 
cualquier naturaleza.  
 
Tristemente, el imperialismo metodológico también se cultiva por parte de algunos economistas 
heterodoxos que a su vez han sido ampliamente marginados. Imponer la necesidad de que toda 
investigación parta de definir un tiempo y un espacio concreto, puede limitar las posibilidades 
investigativas. Por supuesto, no se está diciendo que las aproximaciones históricas, espaciales 
o estructuralistas (en el sentido filosófico del término) no sean valiosas. Es claro que las 
posibilidades de otras lecturas, de bosquejar otros mundos, suelen hacerse visibles al recurrir a 
la historia, al espacio concreto y a las fuerzas que nos coaccionan, mostrando que lo que es, no 
siempre ha sido, o que lo que se cree que es no es, sino que pertenece a determinadas 
formaciones sociales. No obstante, esto no debe sostenerse a priori como requerimiento 
metodológico de una investigación.   
En primer lugar, porque como lo ha puesto de presente la fenomenología, y en contra de toda la 
metafísica occidental, no es la objetividad del espacio y el tiempo lo que viene primero, y, por 
consiguiente, no se debe postular como un dato dado o a-priori (Husserl, 2006). A diferencia de 
lo que postula un gran crítico de la fenomenología, al señalar que primero vinieron las montañas 
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y después si nuestra experiencia y análisis de las mismas (Searle, 1995), lo primero es nuestra 
experiencia y gracias a ella es que podemos después sí postular la “objetividad” del espacio.  
Aunque lo dicho por John Searle (1932-) parezca un hecho incuestionable, ya presupone una 
epistemología/ontología al separar el observador y la realidad. Por supuesto, no se trata de negar 
la existencia del mundo, sino de señalar que nuestra comprensión habitual esta tan naturalizada 
que no vemos que es solo un camino de sentido al que se le ha ocultado el procedimiento por el 
cual se conoce algo, en este caso, el espacio. Es gracias a nuestra experiencia de las montañas 
que podemos postular después su objetividad, pues ¡no han sido las montañas mismas las que 
nos hablaron para decirnos que fueron antes que nosotros! 4. Este punto puede entenderse mejor 
a partir de ejemplos de nuestra vida cotidiana en las que hay un divorcio entre nuestra experiencia 
cotidiana y la “objetividad”. Así, por ejemplo, nosotros no experimentamos el movimiento de la 
tierra; por lo que en nuestra experiencia del mundo la tierra no se mueve. Como dirá Edmund 
Husserl (1859-1938), nuestra experiencia es la verdad primaria y más radical, es decir que la 
tierra no se mueve, y que permitirá después si postular que la tierra se mueve. Se pregunta 
Husserl cómo podemos concebir un objeto del que no tenemos experiencia como objeto, y la 
respuesta que nos brinda es que solo puede darse sentido al espacio gracias a las experiencias 
de lo imaginario (Husserl, 2006). Así, sin el componente imaginario no existirían ni las 
matemáticas, ni los experimentos mentales (gedankentexperiment) que han generado grandes 
progresos, aunque por supuesto también retrocesos (esto depende del criterio de valoración 
como se mencionó antes). No debemos entonces reemplazar un método para postular ahora si 
el “verdadero”. Debemos abrazar el pluralismo metodológico como norma y disputar 
políticamente las consecuencias que se desprenden de los mismos métodos. El relativismo no 
debe atajarse a-priori sino a posteriori. Así, el problema no son las investigaciones que no parten 
de un espacio o tiempo concreto sino su uso, lamentablemente una diferencia que suele perderse 
en algunas críticas de corte estructuralista. 
 
Así, es posible encontrar modelos “atemporales y sin espacio” que nos pueden servir como caja 
 
4 La fuerza del modo de ser habitual radica en su vivencia como dado. Invito al lector a entrenarse en ejercicios 
prácticos de deconstrucción epistemológica que puede encontrar en el libro El árbol del conocimiento de los biólogos 
chilenos Humberto Maturana y Francisco Varela o el libro de Antonio Elizalde, Desarrollo humano y ética para la 
sustentabilidad. Por ahora le propongo uno. Trate de mirar estando presente y conscientemente un objeto. Después 
de algunos segundos o minutos se dará cuenta que está pensando en otra cosa. Si por medio del ensayo repetido 
puede lograr ver el objeto por más de 30 minutos estando presente, es decir siendo consciente del objeto y no 
dejándose absorber por otras significaciones, se dará cuenta de la desnaturalización del sentido de “objetividad” del 
mundo. No se trata de que el objeto desaparezca, sino de que las asociaciones (trama de sentido) referidas al objeto 
quedan entre paréntesis, develándose otras posibles formas de ser del objeto.    




de herramientas para pensar cómo podría cambiar posiblemente una variable cuando se ve 
afectada por otra. Un ejemplo interesante desde una perspectiva heterodoxa es el modelo Post-
Keynesiano de 3 ecuaciones ofrecido por Mark Setterfield (1967-) y Louis-Philippe Rochon (1964-
), que modela la inflación como conflicto, y muestra las posibles consecuencias en la distribución 
del ingreso de algunas reglas de tasa de interés alternativas a la regla de Taylor sin referirse a 
una economía concreta (Rochon & Setterfield, 2007). El problema no es entonces la abstracción 
en sí misma, ni las economías imaginadas, sino el uso y las consecuencias que se derivan de 
las mismas. El problema no es la a-historicidad o el vacío espacial en sí mismo, sino su 
significado y su uso, un tema profundamente político. 
 
Una discusión más pertinente sería entonces hacía que tipo de mundo ideal llevamos lo real. Un 
ejemplo interesante de teorías que moldean y crean mundos, puede verse en la manera como la 
política social contemporánea se ha construido a partir del institucionalismo trascendental y su 
experimento mental clave, el velo de la ignorancia Rawlsiano. Por supuesto, este proceder se ha 
criticado desde diferentes orillas. Incluso dentro del mismo liberalismo, algunos como Sen han 
criticado el institucionalismo trascendental, y prefieren no partir de la justicia perfecta sino de las 
injusticias observadas y concretas (Sen, 2010). Sin embargo, los principios de justicia Rawlsiano 
han servido de base para construir el modelo de igualdad de oportunidades. Desde nuestra 
perspectiva quizás el problema no se deriva de partir de un mundo imaginario, como es el 
leitmotiv de la mayoría de críticas, sino que el tipo de mundo que se despliega es problemático 
al dejar intacta la competencia por acceder a las posiciones más valoradas de la sociedad, y 
hacer énfasis solo en los factores que limitan una competencia pura, como las discriminaciones5. 
El punto central entonces es que, a nivel metodológico, y precisamente por tener el foco en el rol 
de las teorías como representaciones o descripciones que encajan con la manera de ser del 
mundo, poco se pone atención a que las teorías desplieguen, posibiliten, influencien, moldeen, 
direccionen o produzcan realidades singulares.  
 
Otro ejemplo puede verse en gran parte de las herramientas contemporáneas del “giro empírico”, 
como pasa en la economía comportamental y experimental, que tienen un perfil constructivista. 
 
5 De allí que ahora a la igualdad de oportunidades, cuyo horizonte se posibilita desde el marco Rawlsiano, algunos 
analistas lo llamen neoliberalismo progresista (Fraser, Arruzza, & Bhattacharya, 2019). Esto significa que el horizonte 
de la competencia se deja intacto y no se quiere alterar la estructura misma de las posiciones, lo que si sucedía 
cuando el eje de la movilidad social era el de mejorar los derechos de los trabajadores desmercantilizando la 
sociedad y reduciendo el horizonte de la competencia. 
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Así, por ejemplo, al criticar que los comportamientos observados difieren del comportamiento 
normativo, se han desarrollado los nudges o pequeños empujones (Thaler & Sunstein, 2017), 
que tratan de producir los comportamientos normativos y deseados, suponiendo que las 
personas los elegirían si no estuvieran sesgados. Se justifica así un paternalismo libertario 
(Sunstein, 2014). De esta forma, no se trata de que la gente se comporte como actualmente lo 
hacen, sino de cómo podrían cambiarse los comportamientos de manera no coactiva para que 
la gente se comportara de manera “racional”.  
 
Otro ejemplo, es la posibilidad de construir mercados singulares, confeccionados a la medida, al 
gusto de los participantes o los diseñadores. Se puede hasta construir un “mercado perfecto”, 
como lo ha sido el mercado de subastas de fresas en Fontaines-en-Sologne en Francia (Garcia-
Parpet, 2008), algo cuya existencia se daba solo en un mundo imaginario. 
 
En el caso del diseño de mecanismos, uno de sus proponentes señala el objetivo abiertamente 
constructivista del proyecto. Se comienza “por identificar el resultado u objetivo social deseado. 
Luego nos preguntamos si una institución (mecanismo) apropiada puede ser o no diseñada para 
alcanzar ese resultado. Si la respuesta es sí, entonces queremos saber qué forma podría tomar 
ese mecanismo” (Maskin, 2007, pág. 9). Así, si lo que se conoce es la función objetivo, el 
problema es el inverso al tradicional. No se trata ya de saber cuál es el efecto u objetivo de una 
institución o mecanismo dado, sino de cual institución puede lograr el objetivo conocido. No se 
trata de lo que es, sino de lograr lo que se desea.  
 
Otro ejemplo, es el de como los experimentos crean realidades. A diferencia de la lectura 
tradicional, la etnografía de los trabajos con experimentos muestra que lejos de testear y 
comprobar una hipótesis, la puesta en escena de un experimento fábrica una realidad singular 
que debería generar la estabilidad de una realidad deseada  (Guala, 2008). 
  
Por último, las nociones tanto de fallo de mercado, como de irracionalidad, tan importantes en 
los debates contemporáneos, son desviaciones de un esquema o una teoría normativa. Así, los 
mercados perfectos y la noción de racionalidad económica (que no son otra cosa que mundos 
imaginarios deseados), son el marco cognitivo desde el que se juzga lo real, por eso lo que se 
encuentra en la realidad y no se ajusta a la norma, se denomina bajo un aspecto negativo (falla 
o irracionalidad). La teoría entonces traza el horizonte de sentido de la realidad. 
 




En resumen, tenemos un incremento de dispositivos que no solo describen el mundo, sino que 
fundamentalmente lo intencionan, lo direccionan, lo moldean y lo producen. Esto muestra que 
los mundos imaginarios normativos y deseados son y han sido fundamentales, al tratar de llevar 
lo que las cosas “son” hacia lo que “deberían ser”.  
La reacción de los críticos ha sido que la ciencia no debería ocuparse de mundos imaginarios (lo 
que debería ser) sino de lo que son las cosas. Sin embargo, esta apelación no deja de ser 
problemática por varias razones. En primer lugar, porque corresponde a una imagen de como 
los seres humanos estamos emplazados en el mundo, en la que prácticamente la mente es un 
reflejo de condiciones objetivas y su función es representar lo que hay allí afuera, siendo posible 
separar fielmente lo que hace parte del objeto y lo que hace parte de nosotros. De allí las 
dicotomías que emergen cotidianamente entre objetivo/subjetivo, hecho/valor, es/debería ser etc. 
Sin embargo, como lo han puesto de presente las filosofías de la experiencia humana 
(fenomenología, pragmatismo, existencialismo, etc.) y las investigaciones científicas que han 
seguido esta orientación (Capra, 1996), la imagen representacionalista del ser humano, aunque 
muy sólida en la vida cotidiana, tiene bastantes fisuras, que se evidencian también en la 
cotidianidad. Un ejemplo es el color, que parece una propiedad de los objetos, pero que algunas 
experiencias como por ejemplo la de la superposición de colores, que al mostrar como la 
percepción del color varía, señalan que el color es indisociable de cómo estamos constituidos 
para verlo (Maturana & Varela, 1994). Otro ejemplo es la experiencia del punto ciego (Maturana 
& Varela, 1994) que señala en nuestra experiencia una grieta en el campo visual, y que señala 
que es posible otra concepción del emplazamiento del ser humano en el mundo. Como el gran 
físico Werner Heisenberg (1901-1976) señaló, lo observado no es independiente del observador 
(Capra, 1975). El ser humano cocrea entonces la realidad y la razón por la que dicha creación 
no es arbitraria a nivel biológico, es que las reglas de creación o transformación están dadas “de 
una vez y para siempre” (por eso el color aunque no es una propiedad de las cosas tampoco es 
una invención subjetiva), lo que los biólogos chilenos Humberto Maturana (1928) y Francisco 
Varela (1946-2001) explican con el concepto de clausura operacional (Maturana & Varela, 1994).  
 
Tenemos entonces que hay una dimensión del objeto en el que actúan ciertas determinaciones, 
lo ensídico según la terminología de Cornelius Castoriadis (1922-1997) y una dimensión 
creadora, quizás las más importante sobre todo en el dominio social, que refiere a lo imaginario, 
de donde nace la significación, y que a diferencia de los sistemas biológicos no funciona por 
medio de una clausura cerrada sino abierta (no está dado de una vez y para siempre) 
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(Castoriadis, 2006). 
El modelo de ciencia centrado en lo que es, suele pasar por alto esta dimensión creadora que 
reconfigura lo ensídico (la cosa en sí). De hecho, como lo muestra la fenomenología el acto de 
conocer es fruto de la estructura intencional (tiende hacia) de la conciencia. Toda conciencia es 
conciencia de algo6 por eso la mente no puede quedarse en blanco, sino que esta lanzada hacia 
los objetos, y es dentro de esta estructura, ni subjetiva ni objetiva, en la que nace el sentido de 
las cosas7. Se trata entonces de una concepción diferente del emplazamiento del ser humano en 
el mundo, de cómo está “arrojado” y de su modo de ser-en-el-mundo. 
 
Sin embargo, este problema de la naturaleza de la realidad no solo es metodológico. Para 
algunos lingüistas cognitivos “la idea de que existen verdades objetivas, no es solo errónea sino 
peligrosa política y socialmente” (Lakoff & Johnson, 1986, pág. 202). Como George Lakoff (1941-
) ha mostrado, el partido republicano en Estados Unidos utiliza ampliamente los encuadramientos 
mentales para poner a pensar y discutir a la gente bajo su marco cognitivo, lo cual constituye una 
clara desventaja para el oponente que termina discutiendo en los mismos términos del oponente. 
Los partidos de derecha suelen recurrir por ejemplo a la metáfora del “Estado como “padre 
estricto” que define reglas de conducta, que castiga y educa con firmeza, cuando la situación lo 
requiere. Movilizan así entre sus votantes representaciones como la del individuo confiscado por 
el Estado (para justificar la rebaja de los impuestos)8” (Lakoff, 2016, pág. 2). No es lo mismo 
entonces discutir por ejemplo un aumento de impuestos a los ricos bajo la justificación de 
financiar programas sociales, donde los conservadores activan el marco del esfuerzo, que 
gravarlos para limitar su poder político (Covert, 2019).  
  
No obstante, quizás el mayor error de estrategia política, por estar inmersos en la imagen 
positivista y naturalista de la ciencia, ha sido el diagnóstico de la razón de ser del neoliberalismo 
(Laval & Dardot, 2013). Como lo muestran las discusiones contemporáneas, que siguen la 
interpretación Foucaultiana del neoliberalismo (Mirowski, 2013) (Brown, 2016), es necesario 
entender el neoliberalismo como un orden de razón normativo:  
 
6 Por eso un chiste nos puede parecer bueno o malo dependiendo del estado de conciencia en el que estemos. Si 
estamos felices el chiste más simple nos puede parecer buenísimo o, al contrario. No es el chiste en sí mismo sino el 
estado que procura la conciencia el que determina el contenido. 
7 Sin embargo, esta estructura solo se revela en situaciones de crisis donde podemos mirar de nuevas formas un 
objeto. Así, cuando perdemos algo, lo primero que está sucediendo es que estamos recordando e imaginando donde 
dejamos este objeto, lo que significa que la conciencia esta lanzada y tiende a “completar” su objeto. 
8 Por medio de frases que activan un sentido común en las personas. p.ej. “Mientras al empresario, que te paga por 
trabajar, le detestas, al Estado, que te quita lo que trabajas, lo admiras.” Luis García 




“Una racionalidad rectora que extiende una formulación especifica de valores, prácticas y 
mediciones de la economía a cada dimensión de la vida humana. Esta racionalidad implica una 
economización de esferas y prácticas que hasta entonces no eran económicas, un proceso de 
reconstrucción del conocimiento, la forma, el contenido y la conducta apropiada en estas esferas 
y prácticas” (Brown, 2016, pág. 35).  
 
Así, el neoliberalismo articula “la competencia como norma de conducta y la empresa como 
modelo de subjetivación” (Laval & Dardot, 2013). Se trata entonces de conducir o guiar las 
conductas de las personas en diferentes ámbitos de la vida. De esta manera, en la vida cotidiana 
puedo por ejemplo competir con mi pareja, sin ni siquiera ser consciente que lo hago, pues puede 
presentárseme como la lógica de la vida misma. El neoliberalismo tiende así a producir un 
autogobierno, es decir, una relación del yo consigo mismo bajo este tipo de relacionamiento 
competitivo, lo que Foucault llama el gobierno de sí, y hacer de este, el eje del gobierno de los 
otros (Foucault, 2004). 
 
Un primer punto central del neoliberalismo es entonces que a nivel epistemológico no tiene que 
ver con lo que son las cosas en sí mismas. No es un reencauche del liberalismo clásico del 
laissez faire, laissez passer, que si atribuía al mercado el estado natural de la sociedad (lo que 
es la realidad). Se trata más bien de un orden descentralizado, de carácter constructivista, que 
produce subjetividad y guía las conductas hacía algo. Así, y a diferencia del liberalismo clásico, 
no toma la competencia como un estado natural, sino que entiende que necesita producirla desde 
afuera y el estado tiene gran responsabilidad en ello. En segundo lugar, pretende la 
economización del estado y las políticas sociales. De esta manera, el estado y la política social 
no deben desmercantilizar, ni reasignar la asignación del estado, sino que debe promover la 
competencia, de tal forma que “el estado asegura, defiende y apoya la economía” (Brown, 2016, 
pág. 36). En tercer lugar, la competencia se vuelve el meta valor y articulador de lo social y con 
esto, la desigualdad reemplaza a la igualdad, el capital humano a la mano de obra y el 
emprendimiento a la producción (Brown, 2016). En cuarto lugar, el consenso político reemplaza 
la individuación y los conflictos políticos. “Todos esos socios de la economía, en la medida misma 
en que aceptan el juego económico de la libertad, producen un consenso que es de carácter 
político” (Foucault, 2004, pág. 106). Por ultimo y en términos epistemológicos, ya no es el 
individuo el fundamento de su verdad, sino que el mercado es el productor de ella, pues sabe 
mejor que los individuos lo que estos deben hacer. Este es uno de los ejes fundamentales de la 
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economía informacional y de algunas herramientas empíricas que como vimos quieren producir 
esa realidad. Esto efectivamente ha constituido una revolución invisible y con impactos en todos 
los ámbitos de la vida. Rob Horning (2012), muestra por ejemplo como en la literatura de espías 
y detectives, se ha dejado de retratar a los detectives como superhéroes con capacidades 
histriónicas à la Sherlock Holmes, para pasar a ser retratados como agentes “inteligentes contra 
su voluntad”. Agentes en los que circula información, pero que no son capaces de comprender 
la totalidad del misterio. Horning termina haciendo una reflexión sobre lo que se juega en este 
marco informacional (neoliberal). 
 
“La búsqueda de información en lugar de conocimiento hace que funcionemos menos como 
pensadores que como procesadores, computadoras personales —ineficientes y de baja 
potencia. No somos los sujetos que saben cosas o que producen conocimiento intencionalmente; 
En cambio, somos medios de circulación: objetos a través de los cuales la información pasa con 
más o menos ruido en la señal. No solo nos convertimos en parte de una red, sino también de 
un circuito. Somos peones en un juego más grande, "una mosca atrapada en las ruedas 
dentadas", como lo expresa Vandassy, el narrador de Epitaph for a Spy” (Horning, 2012). 
 
La epistemología neoliberal funciona entonces en varias etapas. En primer lugar, cuestiona el 
positivismo y su imagen naturalista de la ciencia (encarnada por el tratamiento del mercado como 
un dispositivo mecánico) y desconfía de las capacidades de los seres humanos para conocer. 
Luego actualiza la imagen naturalista del mercado como procesador de información para 
posteriormente si ponernos a disposición de su dominio. En este último paso, el mundo 
imaginado de la economización de la vida social aparece como razón de la historia, y la fuerza 
del constructivismo como vehículo para lograr su objetivo.   
No obstante, esta racionalidad neoliberal no tiene nada de inevitable, pues no es la razón en sí 
misma de la historia. Ese es el sueño neoliberal. Sin embargo, como dicen Laval y Dardot: “lo 
esencial es comprender que nada puede ahorrarnos la tarea de promover otra racionalidad… 
Marx ya lo decía con fuerza “la historia no hace nada”” (Laval & Dardot, 2013, pág. 408).  
 
Por supuesto esta idea de neoliberalismo, no pretende decir que vivimos la conspiración de los 
economistas neoliberales organizados en la Sociedad Mont Pelerin, el Instituto Cato y otros. Eso 
sería seguir pensando en términos naturalistas de causa y efecto, con lo cual no puede 
entenderse el neoliberalismo. De hecho, Polanyi trato de refutar el neoliberalismo a partir de una 
imagen naturalista, al proponer que el neoliberalismo no sería posible, pues ese mundo de 




individuos desconectados de lo social provocaría una reacción (el famoso doble movimiento) 
(Polanyi, 2006). Sin embargo, no se trata de una teoría que haya encajado a su imagen y 
semejanza en el estado actual del mundo. Como señala Mirowski en su crítica a Polanyi, recogida 
al comienzo de este capítulo.  
 
“Donde tristemente se equivocó Polanyi fue que no se dio cuenta de que la organización 
concertada y la imaginación política podían superar la necesidad de un ideal final fijo, o incluso 
de cualquier antropología filosófica. El éxito no se debía medir en relación con algún objetivo 
final, sino a través de la derrota provisional de sus oponentes de una competición local a la 
siguiente”. (Mirowski P. , 2018, pág. 898). 
 
No se trata entonces de encadenamientos causales, sino de influenciar, de moldear, y crear 
ganando batallas concretas para ir avanzando hacia un objetivo. 
Esta visión ha sido importante en los economistas de la escuela austriaca al rechazar la 
concepción naturalista de la ciencia, y poner de presente la importancia del deber ser y de 
desarrollar una ética que justifique sus análisis y sus políticas. Para ellos, dedicarse al estudio 
de la acción humana sin hacer referencias a los fines perseguidos por los seres humanos es tan 
absurdo como recurrir a los fines en el estudio de los fenómenos naturales (Mises, 2012). Así, 
por ejemplo, en La ética de la libertad (2009), Murray Rothbard (1926-1995), uno de los grandes 
economistas de la escuela austriaca, plantea que las cuestiones políticas requieren de juicios de 
valor, por lo que claramente se necesita una ética para poder defender sólidamente la libertad. 
Para él, es preciso organizar la sociedad sobre subjetividades y convivencias que construyan 
instituciones que restrinjan el poder que tiene la democracia de reglamentar la propiedad privada; 
esto es, el derecho de poseerse a sí mismo y las creaciones que se derivan de las propias 
acciones de cada uno. Se trata entonces de sacar del ámbito político y de la esfera democrática, 
los derechos de los propietarios, pues estos serían anteriores a la organización social formal, y 
la ficción jurídica del Estado solo legitimaría un proceso ya existente.  
 
Otro ejemplo, es brindado en Las virtudes burguesas, una ética para el comercio, de Deirdre 
McCloskey9 (1942). Esta autora emprende una defensa del libre mercado a partir de considerar 
 
9 McCloskey no perteneció propiamente a la escuela austriaca, pero si a la de Chicago. Curiosamente una de las 
disputas fuertes entre las dos escuelas fue por el método. Hayek crítico los ensayos de economía positiva y lo calificó 
como peligroso. 
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un conjunto de virtudes que ha desatado el capitalismo. Se trata de una miríada de hábitos de 
comportamiento (templanza, prudencia, esperanza, etc.) que nos llevan al bien, pues no hay un 
propósito inherente en la producción y el consumo (McCloskey, 2017). Se trata así de una 
justificación ética que vas más allá de lo “que son las cosas”. 
 
Por último, Leónidas Zelmanovitz, quien desarrolló una tesis doctoral sobre epistemología 
monetaria, en la Universidad Rey Juan Carlos, uno de los bastiones de la escuela austriaca de 
economía, desarrollo una defensa de lo que llamó el buen dinero. Zelmanovitz, partiendo de la 
conceptualización austriaca del ser humano como un ser creativo y que por medio de esta busca 
oportunidades de ganancia, se pregunta directamente ¿Qué características tiene que tener el 
dinero para que florezca lo mejor del ser humano? (Zelmanovitz, 2016). Como dice este autor: 
 
“La razón es que, partiendo de una posición de filosofía moral, va dirigida a evaluar materias de 
política pública y considera lo que es exactamente un orden político legítimo, o más exactamente 
lo que es una buena política monetaria. Este enfoque alude al hecho de que un elemento 
importante en esta obra es el trato dado a las cuestiones que rodean la “falacia naturalista”. El 
razonamiento básico aquí es que, en relación con las necesidades específicas de la vida humana 
en sí, hay algunos instrumentos de valor teleológico, y, por tanto, en relación con los seres vivos, 
es posible evitar una falacia naturalista, ya que lo que “son” ya están impregnado con valores de 
lo que es importante para ellos, acerca de lo que “deberían” ser… En una sociedad tal como la 
conocemos, el dinero es fundamental para vivir una vida humana adecuada; y entonces, se 
afirma que no se encuentra meramente en la ética la justificación de la política, sino que la 
justificación ultima de la política reside en los supuestos metafísicos y epistemológicos que 
informan la ética” (Zelmanovitz, 2016, pág. 25).  
  
El punto entonces es que para estos autores es importante llevar el mundo a alguna parte y 
rechazan la idea de que la ciencia social no deba preocuparse por lo que deberían ser las cosas, 
por el “conocimiento moral”, pues no se debe confundir el objeto de las ciencias de la naturaleza 
con el de las ciencias del espíritu. Curiosamente esto también había sido afirmado al interior del 
marxismo, en contravía del marxismo estructuralista y científico que terminaría por volverse 
dominante dentro del marxismo. Como dice Alvin Gouldner: 
 
“Es necesario señalar la existencia de dos paradigmas divergentes en el marxismo porque, como 
observó el comentarista ruso de Das Kapital, el objetivo de la ciencia es descubrir leyes 




independientes de la voluntad humana y que la determinan, mientras que una “crítica” aspira a 
discernir de qué manera la historia humana es el resultado de la potencia oculta de los hombres. 
La conclusión básica de la crítica de la religión efectuada por la izquierda hegeliana consistía en 
mostrar que el ser de Dios era totalmente una postulación del hombre y una expresión del propio 
ser alienado del hombre. Una crítica, pues, apunta a poner más plenamente de manifiesto la 
potencia de los hombres, para que puedan hacer su propia historia conscientemente, no 
ciegamente… Tal marxismo es en efecto un intento de contrabalancear las condiciones 
materiales socioeconómicas deficientes exaltando la significación y la potencia de los “agentes 
humanos” y de su conciencia, conocimiento, sacrificio y disciplina. Subyacente en la “conciencia” 
del revolucionario Hegeliano, pues, está su imposibilidad de confiar en condiciones materiales 
para apoyar sus esfuerzos y su creencia de que la tendencia “natural” de las cosas es enemiga 
de la revolución. El llamado a la conciencia, pues, es la ideología de quienes no creen que el 
tiempo está de su parte o de que la historia está de nuestra parte… El futuro de la revolución 
depende de la claridad de la conciencia y el vigor del compromiso consciente, una consciencia 
que pueda quedar impresa sobre la historia como una especie de impronta… En contraste con 
esto, una ciencia natural, al establecer leyes que presumiblemente determinan la voluntad 
humana, permitirá a quienes tengan el conocimiento técnico de esas leyes aplicar su 
conocimiento de un modo tecnológico y formular el problema del cambio social como un 
problema técnico” (Gouldner, 1973, págs. 378-417) 
 
Desde una perspectiva crítica, que afirma entonces la importancia de la “conciencia”, no se cree 
que dichos mundos sucedan con solo enunciarlos (tampoco lo creyeron los neoliberales). Esto 
depende en gran parte de la organización concertada y la imaginación política que debe transitar 
un camino espinoso, pues el neoliberalismo es totalizante y hoy recurre fundamentalmente a la 
subjetividad humana. Sin embargo, como dice Gilles Deleuze (1925-1995), no hay lugar para el 
temor ni para la esperanza, sólo cabe buscar nuevas armas” (Deleuze, 2012). 
 
En estas reflexiones que vienen a continuación se pone entonces de presente la importancia de 
un horizonte normativo; de mundos posibilitados por una determinada concepción de la moneda 
que son juzgadas por las consecuencias realizadas o potenciales, según unos criterios de 
valoración. Es importante comprender que esta concepción se justifica por un entendimiento 
particular de como los seres humanos estamos sumergidos (somos) en el mundo, por una 
interdependencia entre observador y lo observado, entre materia y pensamiento, etc. En otros 
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términos y para volver a citar a Alvin Gouldner (1920-1980), “se asume equivocadamente que la 
“sociedad” pueda existir independientemente de una teoría social sobre ella. Mi posición es que 
toda sociedad es una realidad social ya constituida, en parte, por cierto, tipo de teoría social 
cotidiana, y que por ende la crítica de la sociedad y la de la teoría son inseparables” (Gouldner, 
1973, pág. 87) 
 
Queda claro entonces que no se trata de dar cuenta de si las concepciones de la moneda se 
corresponden con la realidad (verdad como correspondencia), o lo que se denomina en la 
filosofía continental contemporánea como metafísica occidental, sino fundamentalmente de los 
mundos que ha creado y puede visualizar la teoría, creando otras posibilidades de entender, de 
valorar o de saber. 
 
Por último, y frente a las críticas de circularidad (el argumento según el cual sí se afirma que la 
verdad no-existe, se estaría también aspirando a que la no verdad fuera verdad), es importante 
aclarar que aquí no se defiende la posición que justifique la no-verdad. De hecho, verdad y no-
verdad están situados en el mismo espacio del pensamiento. El punto como vio claramente 
Heidegger (2001), es preguntar ¿La verdad es acerca de qué? El cuál permite situarse en otro 
espacio del pensar. En general, se piensa que ese cambio en la forma de preguntar, no está por 
fuera del marco de la verdad-no verdad, del que no se podría escapar, pues se podría preguntar 
si tal desplazamiento a su vez es verdad. Pero esto equivale a identificar un marco de 
pensamiento (verdad-no verdad), que, claramente puede conceptualizar e interpretar el 
preguntar y en modo más general todo pensamiento, con el modo de ser intrínseco de las cosas 
y del pensamiento. Heidegger llama metafísica precisamente al camino tomado por occidente 
para tratar de dar cuenta del ente en cuanto ente y pensar que toda la estructura del pensamiento 
se adecua a ella. Desde nuestra perspectiva, el desplazamiento en la forma de preguntar si logra 
generar otro espacio del pensar. De hecho, para Heidegger (2001) el pensar es precisamente 
salir del espacio metafísico. Como resume Judith Butler  
“La cuestión no reside en suprimir los fundamentos o incluso en defender una posición 
denominada antifundacionalismo: ambas posiciones son diferentes versiones del 
fundacionalismo y de la problemática escéptica que engendra. La tarea consiste, más bien, en 
interrogar que autoriza y que excluye o forcluye, precisamente, el movimiento teórico que 





“… el dinero es un proceso, no una cosa, cuyo valor se deriva de las relaciones 
sociales dinámicas, siempre cambiantes y, a menudo, disputadas que sostienen 
su circulación. El dinero no es una entidad que tiene un valor fijo, que de alguna 
manera contiene dentro de sí mismo. Por esta razón, su naturaleza no puede ser 
fijada en teoría, más de lo que puede determinarse, de una vez por todas, en la 
realidad. Por lo tanto, el dinero debe ser tratado como un sitio abierto, resistiendo 
la tentación de asumir que la forma particular, incluso hegemónica, que 
encontramos empíricamente, es la clave para desbloquear su naturaleza en teoría. 
Además, siempre habrá más formas que el dinero pueda tomar, y de hecho 
tomará, como lo adaptamos a las cambiantes circunstancias sociales, políticas y 
económicas... abriendo nuevas posibilidades de usar el dinero como medio para 
forjar nuevas formas de asociación”, Nigel Dodd, The social life of money (2016) 
“La cuestión no reside en suprimir los fundamentos o incluso en defender una 
posición denominada antifundacionalismo: ambas posiciones son diferentes 
versiones del fundacionalismo y de la problemática escéptica que engendra. La 
tarea consiste, más bien, en interrogar que autoriza y que excluye o forcluye, 
precisamente, el movimiento teórico que establece los fundamentos” Judith Butler, 
Contingent foundations: Feminism and the question of posmodernism (1992) 
“El objetivo de cualquier movimiento progresista debería ser canalizar la ira pública 
generada por banqueros y políticos hacia una alternativa progresiva y positiva ... 
[Lastimosamente] las secciones de la llamada izquierda canalizan la ira hacia los 
banqueros hacia políticas económicas neoclásicas para resolver la crisis. Toman 
la forma de "banca de reserva fraccionaria", la nacionalización de la oferta 
monetaria y la búsqueda de "presupuestos equilibrados" para los gobiernos. Estas 
son políticas que deben sus orígenes a la Escuela de Chicago y a Friedrich Hayek 
y Milton Friedman. Tendrían efectos devastadores en la población trabajadora y 
en aquellos que dependen del bienestar del gobierno”. Ann Pettifor, The 
Production of Money: How to Break the Power of Bankers (2017) 
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En las últimas dos décadas hemos presenciado un aumento del número de publicaciones 
(artículos y libros) que nos invitan a repensar la naturaleza del dinero (Ingham, 2004) (Graeber, 
2011) (Martin, 2013) (Dodd, 2014) (Aglietta, Ponsot, & Ould Ahmed, 2016). Por supuesto, este 
interés no es nuevo, pero la crisis de 2008, el surgimiento de las criptomonedas y las monedas 
locales y complementarias, han dado un nuevo impulso a la necesidad de volver a pensar las 
preguntas fundamentales. Así, cuestiones cómo ¿Qué es el dinero? ¿Cómo surge? ¿Para qué 
sirve? ¿Por qué existe? y ¿Cómo se establece su valor? han vuelto a tener una mayor discusión 
y relevancia. 
 
En el debate sobre la naturaleza del dinero se suelen oponer dos grandes concepciones, aunque 
al interior de cada concepción hay matices y diferenciaciones. Grosso modo se opone la 
concepción del dinero como una mercancía (cosa) y la del dinero como una relación social de 
deuda. Estas dos concepciones están relacionadas con que función del dinero es predominante, 
si la función de medio de cambio o la de unidad de cuenta, y, por lo tanto, aunque no 
exclusivamente, a que tan importante es el poder del mercado o el Estado en el origen y evolución 
de la moneda. Ha sido también un debate que ha tomado varias formas a lo largo de la historia 
y no siempre debatiendo sobre las mismas preguntas, como el debate entre Banking school vs 
currency school, nominalistas vs bullionistas, metalistas vs chartalistas, etc.  
 
Sin embargo, lo cierto es que, en nuestros días, la concepción de la moneda mercancía ha sido 
la más visible y la que ha tenido mayor penetración en el análisis, siendo decisiva detrás de 
muchas recomendaciones de política económica. Al contrario, la concepción del dinero como 
relación social suele ser mucho menos conocida en el debate público, ignorada por los libros de 
texto tradicionales y marginada por los grandes nombres de la profesión10.  
Una pregunta interesante de la sociología de la ciencia económica es ¿Cuál es la razón de esta 
hegemonía?  
Los economistas de la corriente principal, suelen autorretratarse en la perspectiva tradicional del 
progreso científico. Así, si una concepción del dinero que subyace a un paradigma se vuelve 
 
10 Como se ha visto recientemente en Estados Unidos en la discusión sobre la financiación del Green New Deal, en 
la que los grandes nombres de la economía han caricaturizado la propuesta de la Teoría Monetaria Moderna (MMT), 
que es una de las concepciones del dinero como relación social, por medio de columnas de prensa y sin tomarse la 
tarea de entenderla para criticarla. Ver por ejemplo a Paul Krugman en el New York Times (Krugman, 2019) 
(Krugman, 2019b), Kenneth Rogoff en Project Syndicate (Rogoff, 2019) y Larry Summers en The Washington Post 
(Summers, 2019) entre otros. Por supuesto, la MMT ha sido criticada con argumentos pertinentes al interior de las 
corrientes heterodoxas, como se mostrará más adelante. Sin embargo, lo que se quiere poner de presente es la 





dominante es porque esta ha sido superior. Se presenta por ejemplo en macroeconomía la 
evolución desde un programa de investigación regresivo (Keynesiano) que fue acumulando más 
problemas que aciertos y que dio lugar a un nuevo programa progresivo (Nuevos Clásicos) que 
logra explicar las anomalías (Lucas & Sargent, 1978) y que posteriormente es “disputado” por los 
Nuevos Keynesianos. 
No obstante, esta imagen es extremadamente problemática al menos por tres razones: 1) Los 
problemas internos, 2) las fallas empíricas y 3) la caracterización del rival. En primer lugar, en la 
macroeconomía neoclásica abundan las falacias de agregación (de los factores productivos, de 
las funciones de producción, de las curvas de demanda, etc.), y la concepción del dinero 
mercancía, en sus variantes formalizadas, tiene serios problemas internos como se verá más 
adelante. Segundo, porque empíricamente los modelos del nuevo consenso (New Classicals y 
New Keynesians) no pudieron prever ni explicar adecuadamente la crisis de 2008, y, además, 
desde antes ya existía una acumulación de anomalías no resueltas (Blinder, 1988). Por último, 
el paradigma que tomó por rival y por vencido, era una interpretación neoclásica de Keynes 
(Keen, 2011).  Así, otros factores deben explicar esta hegemonía como el resurgimiento de la 
ideología conservadora, la legitimidad política que brinda una teoría, la tradición, la manera como 
se organizan las infraestructuras académicas o la atracción hacia nuevas técnicas matemáticas 
entre otras.  
  
Lo importante es que esta concepción hegemónica, representa una economía en la que 1) no 
existe el dinero (modelos con precios relativos), o 2) se introduce posteriormente al intercambio, 
y en la que 3) se hacen maniobras para lograr los resultados de su inexistencia, es decir, que a 
la larga el dinero debe ser neutral. En esencia se trata de la imagen de una economía de trueque, 
desde la cual se puede probar la eficiencia económica y financiera, pero su consecuencia más 
sustancial es que muestra que el mercado única y exclusivamente es el que coordina el 
intercambio económico. (Aglietta, Ponsot, & Ould Ahmed, 2016). Quedan por fuera la política, las 
relaciones de poder y las clases sociales entre otros elementos, pues el mercado es la realidad 
primaria y fundamental. 
 
Esta concepción del dinero mercancía, se ha interpretado como el “desocultamiento del ser” del 
dinero. Lo que los griegos llamaban alétheia. El dinero es solo un velo que no deja ver lo 
importante. En términos platónicos (Platón, 2010), la realidad con dinero sería el mundo sensible, 
mientras que el mundo ininteligible (mundo de las ideas) sería el de las relaciones de intercambio. 
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Se trata de un mundo puro y uno residual. Esta separación de los dos mundos de platón, sería 
la separación del análisis real y el análisis monetario. La moneda es así una fricción, una 
imperfección de un mundo más profundo, al que no se llega por la experiencia sino por la razón 
(léghein).  
Este desocultamiento del ser ha sido disputado por la concepción del dinero como relación social, 
siendo tradicionalmente un debate por la transparencia y la verdad del hecho monetario, cada 
bando señalando las inconsistencias del otro (Ingham, 2004) (Zelmanovitz, 2016).  
 
Desde una perspectiva diferente, en su célebre The Social Life Of Money (2014), el sociólogo 
Nigel Dodd (1965), amplía las distintas conceptualizaciones (tanto económicas, sociales, 
simbólicas y culturales etc.) por las que ha pasado el dinero, y no ve razón alguna para preferir 
una u otra conceptualización sobre la naturaleza del dinero. “Quiero sugerir que el dinero es 
esencialmente una ficción: una ilusión socialmente poderosa y socialmente necesaria y que las 
grandes asociaciones históricas del dinero: con el oro y con los estados, por ejemplo, son 
inesenciales. Puede existir sin ellos” (Dodd, 2014, pág. 6). Dodd nos invita a pensar el dinero 
como un espacio abierto, en el que ninguna conceptualización, incluso si alguna es 
empíricamente dominante, tiene la llave final para resolver finalmente el misterio de la naturaleza 
del dinero. Por supuesto, la afirmación de Dodd suele generar rechazo. Zelmanovitz (2016) por 
ejemplo afirma que el “antiesencialismo” de Dodd equivale a no aportar nada nuevo al debate y 
es una posición débil e insostenible.  
 
Desde nuestra perspectiva, nos interesa discutir la posición de Zelmanovitz y reformular la de 
Dodd, pues como veremos, el “posfundacionalismo” es de vital importancia en un mundo que ha 
naturalizado los cimientos del orden vigente o que apela a la supuesta naturaleza de las cosas 
para imponerse; un mundo que se niega a discutir los fundamentos de su construcción y que no 
puede ver la contingencia de los mismos. El esencialismo y el naturalismo se ven expresados 
cotidianamente con los slogans, ¡No hay alternativa!, ¡No hay otra manera!, ¡No se puede!, ¡Así 
son las cosas! frases que por supuesto abundan cuando de política monetaria se trata. Por lo 
tanto, es pertinente deconstruir cualquier tipo de fundamentación que se adjudique el ser mismo 
de las cosas. No obstante, a diferencia de la argumentación de Dodd, el posfundacionalismo es 
solo un primer movimiento que también activa otros mundos posibles que deben ser defendidos 
no desde su supuesta correspondencia con la naturaleza de las cosas, sino por los mundos que 
se pueden traer a la mano; en otras palabras y en clave pragmatista, por las consecuencias que 





hablamos de consecuencias ¿de qué tipo?, ¿para quienes?, ¿para fomentar que tipo de 
sociedad? Es en la respuesta a estas preguntas donde se puede reconstruir un horizonte crítico 
de un pensamiento posfundacionalista. Así, se trata menos de saber a-priori cual concepción 
sobre la naturaleza del dinero es la que desoculta el verdadero ser de la moneda, aunque dicho 
camino pueda emplearse y pueda ser valioso, como de mostrar a-posteriori que las concepciones 
tienen diferentes alcances y que no generan potencialmente la misma realidad. La donación de 
sentido no hay que buscarla hacia atrás sino hacia adelante. 
 
Así, al partir implícitamente de la tesis de que el conocimiento no solo describe realidades sino 
que es fundamental en crearlas y moldearlas (Latour, 2008) (Law, 2006) (MacKenzie, Muniesa, 
& Siu, 2007), hay una pregunta nuclear que guía este trabajo, ¿Cuáles son los mundos que se 
posibilitan o se descartan por una determinada concepción de la moneda? y ligada a esta 
pregunta central nos preguntamos otras: ¿Qué consecuencias tienen estas concepciones 
cuando se ponen en práctica para las diferentes clases sociales? ¿Qué limitaciones se 
encuentran al instituir la moneda con determinada potencialidad? ¿Puede adoptarse una 
perspectiva crítica sin recurrir al esencialismo y los fundamentos sólidos? ¿Cómo podría 
realizarse tal empresa? ¿Qué lugar hay para la política y la ética? 
 
Recogiendo estas preguntas, la tesis tiene entonces tres objetivos. El primero es realizar una 
lectura crítica de las maneras en que se ha pensado epistemológicamente la economía y el 
dinero, debatiendo especialmente con la propuesta reciente de Tony Lawson de pensar el dinero 
como objeto posicionado socialmente (Lawson, 2016). En segundo lugar, se busca rescatar una 
interpretación pragmática, en la que se juzgan las consecuencias que han producido o pueden 
producir potencialmente estas concepciones del dinero. Aparece entonces un conflicto por la 
institución social de la moneda, debido a los intereses que hay en juego. Se dialoga así con la 
filosofía política no liberal, específicamente con la teoría política posfundacional11, pues esta 
propuesta permite introducir en el espacio epistemológico, los conceptos de lo político (espacio 
indecidible e infundable) y la política (como forma particular de institución de lo social), con el 
cual formulamos el concepto de la política del dinero que expresa las luchas que surgen por tratar 
de constituir la moneda con determinada potencialidad (la del dinero mercancía o el dinero 
 
11 Según Oliver Marchart, filósofos como Lefort, Badiou, Rancière o Laclau tienen un elemento en común, resumido 
como el pensamiento político posfundacionalista. No se busca el rechazo de toda fundamentación del orden político, 
sino de cualquier fundamentación que no pretenda ser contingente (Marchart, 2009). 
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deuda). Esto a diferencia de cierta teoría política liberal, en lo cual lo político es el reino de la 
libertad, la búsqueda de consensos y el rechazo del conflicto. Por último, se argumentará a favor 
de la institución del dinero como relación social (como forma de la política del dinero) por los 
mundos que posibilita, juzgada desde una ética del dinero para la emancipación de los sectores 
subalternos. 
 
Para finalizar, es importante notar que el debate sobre la naturaleza del dinero es un debate en 
el que han intervenido antropólogos, sociólogos, filósofos y economistas entre otros, lo que ha 
tornado el debate sobre la naturaleza del dinero en una conversación interdisciplinar. No 
obstante, como señala acertadamente John Smithin (2013), el estudio del dinero debe trascender 
esta interdisciplinariedad. Smithin utiliza la expresión ciencia monetaria, para tratar de evitar el 
reduccionismo cuando pensamos el dinero como hecho social complejo y nos invita a pensar el 
dinero desde cuatro meta-niveles; una dimensión ontológica, una epistemológica, una ética y una 
política. Siguiendo estos cánones, identifica la dimensión ontológica con el programa de 
investigación de la ontología social realista (Searle, 2010) (Lawson, 1997); la dimensión 
epistemológica tanto con el análisis de la sociología económica como con la macroeconomía 
monetaria y por último, la dimensión ética y política son abarcadas por la economía política 
(Smithin, 2013). 
 
Las reflexiones que se presentan a continuación aceptan el desafío de pensar el dinero más allá 
del reduccionismo, pero buscan cuestionar y problematizar el entendimiento de lo que Smithin 
llama “dimensión ontológica”. Así, aceptando y modificando la propuesta de Smithin, la tesis está 
estructurada de la siguiente manera: El primer capítulo denominado Metafísica se ocupa de los 
intentos de elucidar la naturaleza de la moneda; se exponen las variantes de la concepción del 
dinero mercancía y del dinero como relación social. El segundo capítulo titulado Epistemología 
muestra los diferentes debates sobre la naturaleza del conocimiento y el conocer en economía, 
haciendo énfasis en el dinero. Se hace una lectura crítica de varias perspectivas, y se justifica y 
explica la propuesta pragmática adoptada. El tercer capítulo titulado Ética trata de justificar el 
orden normativo de un régimen monetario. Se propone una ética del dinero y su justificación 
dentro de un horizonte posfundacional, que muestra la meta de lo que debería lograr una política 
monetaria. El cuarto capítulo se titula Política, donde se introduce el análisis macroeconómico y 
se muestran las consecuencias de política económica que se despliegan a partir de estas 






Por último, se cierra con algunas conclusiones que subrayan la importancia de discutir el 
























12 La síntesis entre epistemología, ética y política que aquí se propone, parte de la visión de que el mundo se está 
co-creando y no está dado de antemano. Si se parte de que la realidad es independiente, pueden lograrse otras 
síntesis que den mayor importancia a la historia, las cuales pueden ser muy pertinentes. Desde la perspectiva aquí 
adoptada, la importancia de la historia radica en mostrar que lo que actualmente es, no siempre ha sido, es decir, 
es un arma importante en desbancar el esencialismo y el naturalismo. 
 
1. METAFISICA: EL DEBATE POR LA 
NATURALEZA DE LA MONEDA 
 
 
“Hay una ciencia que estudia el ser en cuanto ser y los atributos que le 
corresponden en virtud de su propia naturaleza. Ésta no es la misma que ninguna 
de las llamadas ciencias particulares; pues ninguna de estas últimas investiga en 
general el ser en cuanto ser, sino que, habiendo separado alguna parte suya, 
estudia los atributos de ésta; por ejemplo, las ciencias matemáticas. Y, puesto que 
buscamos los principios y las causas supremas, es evidente que serán 
necesariamente principios y causas de cierta naturaleza en cuanto tal. Por 
consiguiente, si también los que buscaban los elementos de las cosas buscaban 
estos principios, también los elementos tenían que ser de lo que es en cuanto que 
es, y no accidentalmente. De ahí que también nosotros debamos comprender las 
primeras causas de lo que es en cuanto que es” Aristóteles, Metafísica (2014) 
 
“Toda la filosofía es como un árbol, cuyas raíces son la metafísica, el tronco la 
física, y las ramas que salen del tronco, son todas las otras ciencias” Rene 
Descartes, Principios de filosofía (1995) 
 
“Así pues, todo depende de que el pensar se torne más pensante llegado su 
momento. Y eso es lo que ocurre cuando, en lugar de tratar de llevar sus esfuerzos 
a un grado más alto, el pensar se remite a otro origen. Entonces, el pensar 
establecido por lo ente en cuanto tal [Metafísica], y que por eso mismo lo 
representa y esclarece, es sustituido por un pensar acontecido por el propio ser y 




“Los metafísicos creen que existe un Contexto Correcto, donde las cosas se ven 
como realmente son, sin referencia a los propósitos de nadie” Richard Rorty, 
Respuesta a Simon Critchley (1996) 
 




Como se sabe, desde los primeros griegos la comprensión mítica o cosmogónica del mundo fue 
dando paso a la comprensión racional que marcaría progresivamente el devenir del mundo 
Occidental. Sin embargo, como ha señalado Pierre Hadot, no es justo ver en los griegos esta 
ruptura. La importancia de la forma de vivir, asociada a la ataraxia o el cultivo de la tranquilidad 
del espíritu era el aspecto central en el que secundariamente encajaba el entendimiento racional 
del mundo. Lo fundamental era el mundo de la experiencia vivida, basada en la prudencia 
(phronēsis), para que la razón, la subjetividad o las emociones no nos entregaran una imagen 
mutilada de la naturaleza. Esta comprensión señalaba un orden diferente de prioridades; se 
pensaba por ejemplo que era “mejor desear el bien que conocer la verdad” (Petrarca, citado en 
Hadot, 1995, pág. 1). Por supuesto, esta comprensión causa hoy desconcierto. Acusada de ser 
una actitud irracional, religiosa y pre científica. Sin embargo, que la filosofía como una forma de 
vivir haya acabado diluyéndose, ha tenido consecuencias nefastas, pues la razón ha terminado 
subordinando nuestra experiencia del mundo, a las emociones y a la vida del espíritu, según la 
expresión de Hanna Arendt13. Esto ha cambiado nuestra forma de ser-en-el-mundo (Dreyfus, 
2002), es decir, la manera como percibimos, sentimos y nos relacionamos con los seres humanos 
y con los objetos, etc. y que damos hoy por sentada como la forma natural de ser en el mundo. 
 
Se ha denominado Metafísica Occidental al camino tomado al tratar de dar cuenta del ser de las 
cosas por lo que son las cosas en sí mismas (Heidegger, 2001); de llegar a la naturaleza última 
de la realidad como si no estuviéramos implicados en ellas. De tomar por garantizado lo que son 
las cosas, lo que Derrida llama metafísica de la presencia (Derrida, 2010). Se trata del proyecto 
de encontrar una especie de mirada desde afuera, desde ninguna parte, que nos entregue una 
imagen cenital del mundo, que aleje de una vez y para siempre el sofismo de Protágoras según 
el cual “el hombre es la medida de todas las cosas”.  
Esta imagen metafísica nos ha acompañado desde la perdida de la experiencia humana como 
fuente de la sabiduría, y que resaltaba la comprensión del ser como hacer, de enacción con el 
mundo, abriendo más posibilidades al ser de las cosas que las que están contenidas en las cosas 
mismas.  
Desde muy temprano algunos filósofos percibieron lo problemático de que dicha imagen 
 
13 Hanna Arendt recogió la división que existió en la edad media entre vida activa y vida del espíritu. La primera fue 
analizada en La Condición Humana, caracterizada por el Labor (actividades del ciclo de vida), el trabajo y la acción. 
La segunda estaba caracterizada por el pensamiento, la voluntad y el juicio. El libro donde Hanna Arendt analiza la 
Vida del espíritu quedo inconcluso por su muerte prematura.  
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metafísica se instalara en las ciencias que versan sobre el hombre. Algunos filósofos como 
Wilhem Dilthey, insistieron ya en el siglo XIX en la necesidad de distinguir entre ciencias del 
espíritu y ciencias de la naturaleza (Dilthey, 1944), luchando tempranamente contra la 
transposición del objetivismo de las segundas a las primeras. Lastimosamente, la apuesta por 
descubrir leyes sociales, por obtener la mirada desde ningún lugar ha sido más fuerte y ha 
terminado por desplazar y relegar otros entendimientos.  
 
Uno de los elementos más potentes de la metafísica occidental es el de esencia. Sin embargo, 
es un concepto que ha tenido múltiples significados y que es importante revisar.  
Para Aristóteles, por ejemplo, se trata de encontrar aquellas propiedades que son comunes 
(Koinón) a varias entidades, distinguiendo lo demás como atributos accidentales (Aristóteles, 
2014). Desde esta perspectiva se podría preguntar ¿Qué es lo que es común a todas las formas 
de dinero y qué es lo que es accidental? Así, se puede llegar a identificar como esencial las 
funciones del dinero y como accidental el papel que cargo en mi billetera y que solo lo representa. 
Sin embargo, algunos han sido críticos de la doctrina aristotélica, como el gran lógico Willard 
Quine quien ha puesto de presente que a menudo es difícil, si no imposible, separar la esencia 
del accidente (Quine, 2001). Otros señalan que el esencialismo aristotélico solo funciona para 
especies y no para casos singulares en la que es imposible separar lo esencial de lo accidental 
(Rasmussen, 1984). ¿Si solo analizo un billete como puedo separar lo accidental de lo esencial? 
No obstante, es importante notar que en estas discusiones el esencialismo se refiere a la 
identificación. Se trata de identificar aspectos comunes entre diferentes cosas.  
Hay otro tipo de esencialismo que podría catalogarse como explicativo, que fue criticado 
ampliamente por Karl Popper, al sostener que la ciencia no puede brindar una explicación última, 
pues siempre puede explicarse más y siempre se necesitan explicaciones adicionales (Popper, 
1983).  
Sin embargo, el esencialismo que nos interesa aquí es el esencialismo epistemológico y que 
algunos llaman fundacionalismo (Hodgson, 2016) ligado a establecer el verdadero ser de las 
cosas, negando las diferentes posibilidades en las que se pueden instituir/constituir los objetos.  
 
En este capítulo veremos los intentos que se han establecido para establecer y dar con el 
fundamento último del dinero, estableciendo aquello que hace al dinero ser lo que es y 
encontrando su verdadera naturaleza. En síntesis, la metafísica del dinero. 
 
 




1.1. ¿Qué es el dinero? 
 
Como nuestra experiencia cotidiana puede establecer, la moneda es la realidad elemental de la 
economía. Diariamente nos vemos envueltos en pagos y transacciones que se realizan con 
dinero. Compramos bienes y servicios con dinero, y pedimos prestados montos exactos de 
dinero. A su vez, los trabajadores reciben salarios en dinero, así como los financieros y 
empresarios reciben rentas y beneficios en la misma forma14. Incluso, históricamente la 
búsqueda de un beneficio monetario, después de pagar los costos de los préstamos y el pago 
del trabajo utilizado, ha sido una de las fuerzas del surgimiento y desarrollo del capitalismo 
(Hodgson, 2016).  
 
En nuestra vida cotidiana la comprensión del dinero no parece suponer algún problema. 
Llevamos nuestras vidas adelante con la (pre)comprensión que nos da nuestra experiencia de 
los fenómenos y los objetos. Todos sabemos que si queremos comprar algo tenemos que pagar 
con dinero y no con cualquier dinero; sabemos por ejemplo que no nos van a recibir los billetes 
del juego de Tío Rico.  
A su vez, quienes tienen cuentas bancarias saben que pueden hacer transacciones sin 
necesidad de recurrir a un objeto físico. Hoy, por ejemplo, a través de aplicaciones móviles que 
nos permiten ver en tiempo real que nuestro saldo (números en la pantalla) disminuye cuando 
hacemos una compra o aumenta cuando pedimos un préstamo o nos pagan por trabajar. De 
hecho, las hojas contables son la realidad económica. Las personas naturales o jurídicas tienen 
cuentas en los bancos comerciales y estos tienen a su vez cuentas en el banco central. La vida 
económica sucede así en los pagos y transferencias entre cuentas.   
 
Sin embargo, el misterio comienza cuando intentamos racionalmente entender que es eso que 
experimentamos. Lo mismo sucede con otros conceptos. ¿Qué es el espacio? o ¿Qué es el 
tiempo? son preguntas que siguen desvelando a los físicos (Rovelli, 2017). Si nos preguntamos 
¿Qué es el dinero? también se complican las cosas, más cuando el dinero es tiempo. Entramos 
 
14 Algunas remuneraciones (salarios, beneficios y rentas) toman diferentes formas de pago según los contextos, 
como es el caso del pago en especie. Un ejemplo de esto, ha sido el pago de salarios de gerentes que fueron 
remunerados con acciones, fenómeno documentado en Estados Unidos en los últimos 30 años (Piketty, 2014) o el 
caso de algunas transacciones entre los vendedores de las economías populares que han tomado formas de trueque. 
Sin embargo, la mayoría de las transacciones y remuneraciones se realizan con dinero.  
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en la dificultad de que el explanans del dinero es a su vez un explanandum. Pero no deja de ser 
curioso, que hay un abismo entre nuestra experiencia del dinero y la comprensión racional del 
mismo. Como resumió Agustín de Hipona, “Si nadie me lo pregunta, lo sé; pero si quiero 
explicárselo al que me lo pregunta, no lo sé” (Agustín, 2005, págs. XI, 17). 
 
Enfrentado a este abismo, algunos han propuesto que “el dinero es lo que el dinero hace” (Hicks, 
1967, pág. 4). Otros ven que en esto reside su dificultad. Para Tibor Scitovsky, por ejemplo, el 
dinero “es un concepto difícil de definir, en parte porque no cumple una sino tres funciones 
(unidad de cuenta, medio de intercambio y depósito de valor), cada una de las cuales proporciona 
un criterio diferente de cualidad del dinero (Moneyness)” (Scitovsky, 1969, pág. 1). 
Por su parte, y como veremos más adelante, los investigadores de la ontología de lo social 
rechazan la definición funcionalista del dinero y postulan que esas funciones son posibles por 
otros mecanismos más profundos que las posibilitan. 
 
A diferencia de esta perspectiva, aquí se desarrolla una “vieja” idea del gran economista Roy 
Harrod quien señalo que "El dinero es un fenómeno social, y muchas de sus características 
actuales dependen de lo que la gente piensa que es o debería ser" (Harrod, 1972, pág. 7). Así, 
en lugar de postular estructuras más allá de la experiencia, se pretende hacer énfasis en que la 
forma en la que abordamos el dinero afecta la manera en que nos comportamos como agentes 
en la economía. Esta perspectiva que invierte la lógica tradicional del descubrimiento científico 
ha sido explorada recientemente por algunos economistas. Recientemente, por ejemplo, Mariana 
Mazzucato ha estudiado el valor desde esta perspectiva, pero que también podemos adoptar 
para el dinero, pues al final, el dinero es el operador del valor (Aglietta, Ponsot, & Ould Ahmed, 
2016). En palabras de Mazzucato esta aproximación corresponde a “lo que los filósofos llaman 
performatividad, es decir, la manera en que hablamos de las cosas afecta el comportamiento, y 
eso, a su vez, a cómo las teorizamos” (Mazzucato, 2019, pág. 24). Esta visión explica lo real 
como un efecto de algo, una puesta en práctica de un estado de cosas. Un ejemplo económico 
son las cuentas contables. Como dice recientemente Jean Cartelier, “más que reflejar la actividad 
económica, las transferencias registradas de dólares de una cuenta a otra son la actividad 
económica misma” (Cartelier, 2018, pág. 1).  
 
No obstante, a pesar de nuestra experiencia del dinero, los teóricos tradicionales no tienen en 
cuenta los registros contables. La importancia la tienen los bienes y servicios, y si el dinero 
aparece, no es sino una mercancía especial llamada dinero fiduciario (Cartelier, 2018). Estos 




teóricos representan los problemas económicos en un espacio de mercancías y después tratan 
de reintroducir el dinero, un ejercicio que no ha estado libre de controversias como veremos. 
 
En los dos apartados siguientes, revisaremos los dos más grandes intentos por definir la 
naturaleza del dinero y dar con su fundamento último: el dinero como mercancía y el dinero como 
relación social. Estas dos tentativas definen dos espacios diferentes de análisis: el espacio de 
las mercancías y el espacio monetario (sistema de pago). Para algunos, estos análisis no riñen, 
sino que se hacen preguntas diferentes y revelan sentidos diferentes de lo que es o debería ser 
la teoría económica. No obstante, más allá de si compiten o de los problemas internos que 
puedan tener las teorías, el problema más importante desde nuestra perspectiva es de la 
significancia política, como lo veremos más adelante.   
 
1.2. La moneda como mercancía 
 
Es importante comenzar señalando que hay varias versiones de lo que se ha venido a llamar la 
teoría del dinero mercancía15. Así, es preciso tener presente que cuando nos referimos a la teoría 
del dinero mercancía, hablamos de un tipo ideal (Weber, 2006) del que es posible extraer algunos 
rasgos fundamentales a las que sin duda adhieren la mayoría de las vertientes.  
 
Comencemos con el registro histórico. Respecto al origen del dinero suele contarse básicamente 
la historia de la evolución del trueque hasta llegar a la moneda. Una de estas historias, es 
brindada en un texto reciente por el profesor de Columbia Xavier Sala-i-Martín (2015), quien nos 
dice que el dinero aparece alrededor del año 3000 a.C en Sumeria en forma de cereal (cebada) 
y que la gente aceptaba el pago de su salario en esta forma, no porque se fueran a comer la 
cebada, sino porque era un medio de cambio para poder comprar todos los productos que 
querían y podían consumir. Sin embargo, señala Sala-i-Martin, la cebada tenía dos problemas. 
El primero es que era difícil transportarla y segundo que se iba deteriorando con el paso del 
tiempo. La cebada fue progresivamente abandonando la escena (o el objeto dinero fue 
 
15 En este trabajo no abordaremos la versión marxista de la moneda mercancía (Lapavitsas, 2000). La razón es que, 
si bien esta concepción comparte con el análisis tradicional el espacio de las mercancías, su intencionalidad política 
y las consecuencias que se sacan son diferentes a la de la teoría tradicional. No se intenta justificar la neutralidad 
del mecanismo de mercado sino fundamentar la ley del valor trabajo que sirve para denunciar la transparencia de 
este mecanismo. Desde la perspectiva que nos interesa abordar en este trabajo, no es pertinente entonces 
agruparlas por las diferencias en el horizonte de sentido que trazan. 
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evolucionando) y se pasó al siclo de plata (Polvo), que era más liviano que el anterior, pero que 
también se fue encontrando problemático porque se necesitaba una balanza en cada momento 
para pesar el polvo y así poder hacer equivalentes para las transacciones. No fue sino hasta el 
año 640 a.C que según Sala-i-Martin se inventaron las monedas. Posteriormente bajo el dominio 
del imperio romano estas se expandieron.  
 
Este tipo de narrativa ha sido uno de los ejes fundamentales para comprender el dinero. Como 
señala Geoffrey Ingham (2004), la teoría del dinero-mercancía es bastante antigua y pueden 
encontrarse algunos registros en las descripciones que hace Aristóteles de la evolución y origen 
del dinero. Ya durante el siglo XVII y XVIII, varios filósofos como Locke y Hume y economistas 
como Adam Smith, adhieren sustancialmente a las explicaciones de Aristóteles.  
 
En esta conceptualización inicial, se suele identificar el dinero como algo material y tangible, 
como por ejemplo el oro y la plata que son esenciales para constituirlo (Ingham, 2004). Al día de 
hoy, sin ya estar el dinero respaldado por el oro o por algún otro material, se sigue manteniendo 
la idea fundamental. Partiendo entonces de algunos registros históricos, analíticos y teóricos, 
que pueden variar según la vertiente de la teoría, los partidarios del dinero mercancía nos señalan 
que lo que subyace a una economía que utiliza dinero, no es otra cosa que una economía de 
trueque. En el fondo, estamos ante un mecanismo en el cual una mercancía especial, se vuelve 
patrón, y compra otras mercancías.  
 
En resumen, el dinero es posterior al trueque por que como lo sugiere Jevons (1875), el dinero 
es precisamente un medio que permite superar los problemas asociados a la doble coincidencia 
de necesidades que plantea el trueque. Desde esta perspectiva, si yo deseo algo que él otro 
tiene para cambiar, pero este no desea lo que yo tengo, nos vemos enfrentados a un problema 
de coincidencia de necesidades y de esta forma el intercambio no tiene lugar. La mercancía 
dinero pretende así superar este obstáculo.   
 
No obstante, bajo estas premisas, la concepción de la moneda mercancía se ha conceptualizado 
de formas diferentes en los últimos 150 años. A continuación, revisaremos las visiones más 
pertinentes. 
 
1.2.1. Carl Menger y la teoría catalactica de la moneda 
 
Una de los teóricos más importantes en dar impulso a esta concepción del dinero mercancía ha 




sido Carl Menger (1840-1921) quien además fue uno de los fundadores de la denominada 
“escuela austriaca de economía”. Menger, junto con Stanley Jevons (1835-1882) y León Walras 
(1834-1910), fue fundamental en el desarrollo de una teoría del valor opuesta a la imperante de 
su época, la cual era una teoría que estaba basada en los costos de producción (Teoría objetiva 
del valor). Menger propuso una nueva teoría del valor, que Friedrich Von Wieser (1851-1926) 
acuño con el nombre de utilidad marginal, y cuya importancia radica en que coloca a las 
preferencias y la satisfacción en el centro del análisis. A diferencia de Jevons y Walras, quienes 
estaban influenciados por el ideal de una ciencia altamente matemática, queriendo introducir el 
cálculo diferencial en el análisis económico, Menger enfatizó en la subjetividad y la valoración 
individual como fundamento del valor16. Su obra es un intento de recuperar al individuo, sus 
experiencias, sus intenciones, su subjetividad y sus interrelaciones, como fuente del análisis 
económico y que disputaba la importancia del análisis clásico y el método histórico en el análisis 
social, impulsado por Friedrich List (1789-1846) y posteriormente por Gustav Smoller (1843-
1883) entre otros. Esto daría lugar al methodenstreit o disputa por el método (lógico vs histórico) 
entre la naciente “escuela austriaca” y la “escuela histórica alemana”.  
 
En el caso específico del dinero, Menger ve su surgimiento como un orden espontaneo 
(catalaxia) producido por los deseos de los individuos de adquirir y vender mercancías. En los 
Principios de economía política de 1871, Carl Menger (1997) señala:  
 
“A medida que cada individuo ahorrador, se vuelve cada vez más consciente de su interés 
económico, está guiado por este interés, sin ningún acuerdo, sin la compulsión legislativa, e 
inclusive sin tener en cuenta el interés público, para dar sus productos a cambio de otras 
mercancías más vendibles, incluso si no los necesita para ningún propósito de consumo 
inmediato. Con el progreso económico, por lo tanto, podemos observar en todas partes el 
fenómeno de cierto número de bienes, especialmente aquellos que son más fácilmente 
vendibles en un momento y lugar determinados, convirtiéndose, bajo la influencia de la 
costumbre, en aceptable para todos en el comercio y, por lo tanto, capaces de ser entregado 
 
16 Esto redefinió la frontera trazada por las teorías objetivas del valor entre actividades productivas e improductivas, 
de tal forma que ahora aquello que tiene precio y es comprado por alguien tiene valor. En la antigua teoría, el valor 
determinaba el precio y estaba dado por las actividades que generaban excedente. Por el contrario, según la teoría 
subjetiva, el precio determina el valor. Como consecuencia negativa, esto ha terminado por desdibujar la diferencia 
entre rentas y beneficios, otorgándole un grado productivo a los “ingresos no ganados”, como actualmente sucede 
con la creación de valor en el mundo financiero (Mazzucato, 2019) 
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a cambio de cualquier otro producto” (Menger, 1997, pág. 55). 
 
El proceso descrito por Menger tiene entonces un propósito y es el de establecer que el dinero, 
o las mercancías que emergen como dinero, son el resultado de las interacciones de individuos 
que persiguen sus propios intereses. Los individuos tienen unos fines, y para lograrlos entran en 
interacción con otros y de esa interacción surge un resultado no planeado. Esta representación 
nos muestra que el dinero es posterior al mercado (otro orden espontaneo), y que simplemente 
se llega a él por una especie de proceso de ensayo y error. En su famoso articulo On the origin 
of money (1892), Menger nos dice: 
 
“El origen del dinero puede ser verdaderamente comprendido solo por nuestro aprendizaje 
para comprender la institución social discutida aquí como el resultado no deseado, como 
resultado no planificado de los esfuerzos específicamente individuales de los miembros de 
una sociedad” (Menger, 1892, pág. 240). 
 
A diferencia de lo que se cree, Menger reconoce que hay monedas que son declaradas por la 
ley. Sin embargo, esta acuñación de moneda por un soberano, es en términos aristotélicos, más 
un accidente que la esencia del dinero, pues esta última se encuentra en el proceso que parte 
desde los individuos descentralizados que sin buscarlo generan el dinero. Es un fenómeno 
temporal, evolutivo y emergente y, por lo tanto, es producto de fuerzas que escapan al control de 
un solo individuo o a una soberanía encarnada por el estado. Si tal control ocurriese, se produciría 
tarde o temprano una distorsión en el sistema monetario. Esta concepción del dinero llevará a 
otorgarle un status clave a los procesos que surgen como resultados no deseados y que no 
deben ser controlados o regulados. 
 
La concepción de Menger es importante porque trata de señalar aquello que da sentido y 
significado al dinero; el proceso que lo constituye y que ve en una de sus funciones el fundamento 
del cual lo demás se deriva.  
La pregunta importante para Menger es cuáles son los mecanismos que generan un Medio de 
Cambio Universalmente Aceptado (Aydinonat, 2008) o GAMOE por siglas en ingles. Al plantear 
esta pregunta, Menger se da cuenta de que el surgimiento del GAMOE presupone otro proceso. 
En sus palabras: 
 
“La teoría del dinero presupone necesariamente una teoría de la facilidad de venta de los 




bienes (Saleability). Si comprendemos esto, podremos entender cómo la casi ilimitada 
vendibilidad del dinero es solo un caso especial, presentando solo una diferencia de 
grado, de un fenómeno genérico de la vida económica, a saber, la diferencia en la 
vendibilidad de las mercancías en general” (Menger, 1892, pág. 243) 
 
El dinero entonces no es cualquier mercancía, sino la mercancía que se vuelve más vendible, 
entre las demás mercancías. ¿Cómo puede entonces una mercancía volverse GAMOE entre 
diferentes mercancías con diferentes grados de vendibilidad? Para Menger, la vendibilidad 
depende del desarrollo del mercado, el desarrollo del comercio, la duración de las necesidades 
y la rotación del mercado (Menger, 1892). Así, para que haya una alta demanda por la mercancía 
dinero debe existir primero un aumento en el tráfico del mercado, pues en un intercambio poco 
frecuente no se genera un GAMOE. Para volver a citar a Menger: 
 
“Con la extensión del tráfico en el espacio y con la expansión en intervalos cada vez más 
largos de previsión de la satisfacción de las necesidades materiales, cada individuo 
aprendería de sus propios intereses económicos, a prestar atención a que intercambiaba 
sus productos menos vendibles por esos productos especiales que mostraban, además 
del atractivo de ser altamente vendibles en un espacio particular, una amplia variedad de 
vendibilidad tanto en el tiempo como en el lugar. Estas mercancías se calificarían por su 
costo, facilidad de transporte y capacidad de conservación ... para garantizarle al 
poseedor un poder, no solo "aquí" y "ahora", sino lo más ilimitado posible en el espacio y 
el tiempo en general, sobre cualquier otra mercancía. (Menger, 1892, págs. 248-249) 
 
Así, el tamaño del mercado y su frecuencia es decisivo para la consolidación del GAMOE. De 
hecho, para los economistas austriacos modernos, una economía monetaria no es una economía 
en la que por principio el dinero es anterior al orden mercantil, sino una en la que la división del 
trabajo es tan amplia que el dinero soluciona un problema de eficiencia. En términos 
contemporáneos se dirá que es una solución al problema de los costos de transacción del trueque 
(Zelmanovitz, 2016). 
 
Esto ha llevado a algunos observadores a señalar que en Menger los individuos no son aislados, 
sino que dependen del mercado (Aydinonat, 2008) (Alvarez, 2001). No obstante, es importante 
notar que a pesar de todas las complejidades “institucionales” que se puedan resaltar en la visión 
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de Menger, esta comprensión tiene como base la idea de una economía de trueque en la que las 
mercancías compran mercancías. En palabras de Mises: 
 
“El dinero es solamente el medio de intercambio generalmente empleado; desempeña 
sólo el papel de intermediario. Lo que, en definitiva, el vendedor quiere recibir a cambio 
de las mercancías vendidas son otras mercancías… Las mercancías se pagan en última 
instancia no con dinero, sino con otras mercancías” (Mises, 2018, pág. 2)  
 
Es importante en esta versión no confundir el trueque, con la esencia del dinero, aunque estén 
relacionados. Algunos economistas austriacos, por ejemplo, están en desacuerdo en que se los 
ubique compartiendo el origen del dinero con el trueque. Para ellos, los deseos de los individuos 
de conseguir bienes y servicios son el motor que hace aparecer el dinero (Zelmanovitz, 2016). 
Así, el dinero es un resultado no buscado, una consecuencia social no deseada (Aydinonat, 
2008), un orden espontaneo, que emerge de las interacciones de los individuos que terminan 
adoptando por ensayo y error, la mercancía más vendible como medio de cambio (Menger, 
1892). Este resultado no es fruto de un diseño intencionado (Taxis), como lo podría ser una ley 
estatal que declara la unidad de cuenta (pesos, dólares, etc.) de un país, sino que es un proceso 
evolutivo y emergente (Kosmos) en el que el estado solo vendría a legitimar un proceso 
preexistente. Se afirma así, la primacía de la función de la moneda como medio de cambio, que 
no es un producto de la soberanía estatal. Los economistas austriacos han refinado en las últimas 
décadas la historia básica de Menger, reinterpretándola con el concepto de costo de transacción, 
donde el costo fundamental es el costo de la información17. El dinero es un resultado no buscado 
que logra reducir los costos de transacción, para facilitar el trueque de los productores y así poder 
ampliar la división del trabajo (Zelmanovitz, 2016).  
 
1.2.2. La teoría neoclásica y el dinero18:   
 
17 Hayek ha sido uno de los pioneros en utilizar el concepto de información en economía, y gran influenciador del 
giro informacional que ha acaecido en la ciencia económica en los últimos años. Como demuestran recientemente 
Mirowski y Nik-Khah (2017), el concepto de información no surgió al interior de la disciplina, sino que fue producto 
de “la cultura de la información” que se generó en la mitad del siglo XX. Hayek, que estaba al tanto de lo que surgió 
en otras disciplinas, como la cibernética, tomó prestado el concepto y reinterpreto así el mercado como un gran 
procesador de información. Para ver la manera en que madura esta idea en Hayek y su conexión con el 
neoliberalismo ver (Mirowski & Nik-Khah, 2017). 
18 Con el surgimiento y profundización de diferentes subcampos como la economía del comportamiento, el 
neoinstitucionalismo, la nueva economía de la información, la economía evolutiva, las diferentes versiones de la 
teoría de juegos, la economía experimental, la teoría de la complejidad basada en agentes y la neuroeconomía entre 
otras, suele argumentarse que la economía neoclásica no representa la corriente principal y que ha sido suplantada 
progresivamente como programa de investigación dominante. Algunos incluso hablan de la muerte de la economía 





A diferencia del intento de Menger de encontrar una historia lógica para entender el origen y 
esencia del dinero, asociado a su función de medio de cambio, la mayoría de los economistas 
neoclásicos apostaron por una fuerte matematización partiendo desde el trueque. Desde sus 
orígenes, el programa de investigación neoclásico apostó a representar el mercado como un 
mecanismo de trueque, en el que las mercancías ocupan el centro, donde” el intercambio es la 
relación básica entre agentes [y] la competencia pura…es el benchmark” (Cartelier, 2018, pág. 
2).  
Como es sabido, Léon Walras, el fundador más influyente del programa de investigación 
neoclásico, tuvo como inspiración las subastas que se llevaban a cabo en los mercados 
campesinos franceses y en las bolsas, sobretodo el París Stock Exchange (Monsalve, 2010). 
Walras propuso una teoría del intercambio puro, e influenciado por las relaciones sectoriales del 
tableau économique de Quesnay, propuso un modelo para más de dos mercancías, tomando 
distancia del análisis tradicional con una sola mercancía. Así, “unió” los diferentes mercados por 
medio de una condición general de equilibrio en el que la demanda agregada es igual a la oferta 
agregada y postulo una convención que llamó numéraire. En palabras de León Walras, “en 
general, la mercancía que sirve como numerario sirve también como dinero y actúa como medio 
de intercambio. El estándar de medida del valor se convierte así en el estándar monetario” 
(Walras, 1954, pág. 189). Esta representación del mercado trazaría un horizonte de significado 
para el dinero, que lo despliega en un espacio de mercancías y que lleva a negarlo (economía 
de intercambio puro sin dinero), o a introducirlo como una mercancía especial (numerario). 
 
El proyecto de Walras, de establecer la existencia de un equilibrio general, sería retomado en los 
años cincuenta, después de las críticas realizadas por Piero Sraffa (1898-1983) en 1926, en los 
que pone en serias dificultades el análisis de equilibrio parcial Marshalliano19. Esto abriría dos 
 
neoclásica dada dicha heterogeneidad (Colander, 2000). Sin embargo, cuando aquí se habla de teoría neoclásica, se 
refiere a los principios metodológicos en la construcción de conocimiento como el Individualismo metodológico 
(rechazo del holismo), el instrumentalismo y la Hiperacionalidad o su modelo de desviación de racionalidad o sesgos 
cognitivos (para una discusión más amplia ver (Gigerenzer, 2010). Un neoclásico típico acepta entonces elementos 
como 1) la teoría de la productividad marginal. 2) La tasa natural de desempleo o NAIRU 3) Tasa natural de interés 
4) la teoría de los fondos prestables 5) Efectos Crowding-Out 6) la hipótesis de mercados eficientes en sus varias 
encarnaciones, 7) Reservas bancarias como causas de los depósitos y los créditos bancarios 8) el exceso de oferta de 
dinero como causa de la inflación 9) La ley de Say 10) Empleo agregado se determina en el mercado de trabajo 11) 
Salarios pegajosos como la causa del desempleo 12) Costos unitarios en forma de U (Lavoie, 2014). 
19 Como comenta Alessandro Roncaglia, detrás de esta crítica subyace la generalización neoclásica del principio de 
rendimientos marginales decrecientes (en David Ricardo utilizado para la teoría de la distribución, explicando la 
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caminos de investigación: la competencia imperfecta, camino tomado inicialmente por Joan 
Robinson y Edward Chamberlin y el equilibrio general, camino que tomaron los denominados 
neo-walrasianos.  
 
Así, el proyecto de establecer en qué “condiciones plausibles” existe un equilibrio en una 
economía con n mercados, fue retomado por Kenneth Arrow y Gerard Debreu (Arrow & Debreu, 
1954). Estos autores, encontraron un vector de precios de equilibrio que garantizaba una 
asignación optima de cantidades de consumo y de producción (vectores de planes de consumo 
y de producción). Plantearon la existencia de una caja de compensación que garantizaba que las 
transacciones se llevaran a cabo cumpliendo las restricciones presupuestarias de los agentes 
sin costo alguno, lo que significaba que se trataba de transacciones centralizadas. Esto ha 
llevado a algunos a plantear que el modelo A-D no es una representación de una economía de 
mercado descentralizada sino de una planificada.  
Lo importante en todo caso, es subrayar que el problema de existencia, que probaron Arrow y 
Debreu, bajo ciertas condiciones, es diferente al de estabilidad y unicidad del equilibrio, 
problemas que no pudieron ser demostrados bajo condiciones adecuadas20 (Sonnenschein, 
1972) (Mantel, 1974). Además, es importante señalar que la demostración del modelo A-D, es 
una prueba de existencia del equilibrio para una economía no monetaria. En palabras de Gerard 
Debreu “No se ofrece aquí ninguna teoría monetaria, y se asume que la economía funciona sin 
necesidad de la ayuda de una mercancía que sirve como medio de intercambio” (Debreu, 1959, 
pág. 28). Precisamente es la caja de compensación, el mecanismo por el cual se realizan las 
transacciones y se vacía el mercado.  
 
El esfuerzo por introducir el dinero en este corpus teórico fue realizado, entre otros por Don 
Patinkin (1922-1995), quien en su obra magna Money, interest and prices (1956) intenta mostrar 
que es posible integrar el dinero en los modelos de agentes que maximizan. El punto es que los 
agentes poseen dinero para poder coordinar el acto de comprar y vender mercancías. El dinero 
es entonces una técnica de transacción (mercancía), y puesto que el valor de las mercancías se 
 
renta de la tierra) y ahora aplicado a la teoría de la producción y a la explicación de la dinámica del sector industrial. 
Sraffa muestra que, tanto en el caso de rendimientos marginales decrecientes, como en el de rendimientos 
marginales crecientes, se viola la condición ceteris paribus asumida por la teoría del equilibrio parcial, esto es, que 
la curva de oferta y demanda no son independientes por lo cual pueden encontrarse múltiples equilibrios. 
20 Los resultados de los teoremas conocidos como S-M-D (Sonneschein-Mantel-Debreu) muestran que las funciones 
exceso de demanda para un mercado donde existen agentes racionales que maximizan la utilidad pueden tomar casi 
cualquier forma. Esto significa que la curva de demanda agregada puede no tener pendiente negativa, lo que significa 
que el equilibrio puede no ser único ni estable, pues no hay un proceso de convergencia hacia el mismo (Keen, 2011). 




explica por la utilidad marginal, el valor del dinero tiene que explicarse por este principio. Así, al 
ser la única técnica de transacción el dinero tiene precio positivo en el equilibrio. Operativamente 
Patinkin introduce el dinero en la función de utilidad y en la función de producción, inaugurando 
un camino que daría fundamentos microeconómicos a toda una generación posterior de modelos 
macroeconómicos, en los que entraría como saldos reales.  
Patinkin también cuestionó la denominada dicotomía clásica que establece que el mundo real y 
nominal se determinan separadamente, por lo que las variables nominales no deben influir en las 
reales. Retomó el análisis de Arthur Pigou y mostró que cuando hay un cambio en las variables 
nominales se produce un efecto de balance real (poder de compra de la tenencia de dinero) que 
afecta a las variables reales. Así, por ejemplo, si el nivel de precios cambia, se afecta también el 
poder de compra, que a su vez genera un cambio en los precios relativos de las mercancías y 
por consiguiente sus cantidades demandadas y ofrecidas. Así, la dicotomía no podía ser 
sostenida. 
Sin embargo, el rechazo de la dicotomía (un camino que influiría en toda una generación de 
modelos macroeconómicos posteriores), no implicó el rechazo de la neutralidad del dinero. De 
hecho, un elemento importante en la conceptualización de Patinkin, es que aseveró que la teoría 
cuantitativa del dinero tiene una validez mucho más general de la que suponía Keynes, es decir, 
que se cumple mucho más que en un caso específico. En su libro, Patinkin despliega varios 
modelos en los que los cambios en la cantidad de dinero, no producen cambios en las cantidades 
producidas, sino solo en el nivel de precios, es decir, el dinero es neutral (Patinkin, 1965).  
Como veremos en la siguiente sección, este proyecto ha sido objeto de una gran controversia 
hasta el día de hoy. 
 
Más allá de la forma en que se ha conceptualizado, un elemento decisivo de la versión neoclásica 
de la moneda mercancía, es la exogenidad de la oferta de dinero (Parguez & Seccareccia, 1999). 
Este principio es clave porque la exogenidad de la oferta monetaria está relacionada con la 
escasez de dinero, y la escasez debe existir para que el dinero tenga valor.  
A su vez, si la oferta y la demanda de dinero no son independientes (lo que sucede cuando hay 
endogeneidad), no existe un solo punto en el cual se logre un equilibrio para una curva de oferta 
dada (Keen, 2011), a menos que se rescate el equilibrio con nociones como la tasa natural de 
interés, como lo hacen los modernos modelos  del nuevo consenso macroeconómico (New 
Keynesians & New Classicals), que postulan una curva de política monetaria, y terminan 
adoptando la endogeneidad del dinero sin un teoría endógena del dinero (Lavoie, 2014).     
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Por último, es importante concluir, que el análisis neoclásico al tener como marco cognitivo el 
espacio de las mercancías y el modelo A-D, cataloga todo aquello que aparece en la realidad 
distando del modelo, como una falla. De modo que, si en la realidad hay dinero, las transacciones 
conllevan un precio, involucran tiempo y muchas veces no se pueden llevar acabo (Cartelier, 
2018), es de esperar que aparezcan como “desviaciones” en la teoría. Así, en términos 
generales, el dinero se conceptualiza como algún tipo de “fricción”, es decir, una anomalía que 
no hace parte del estado inicial del sistema. Dependiendo de la dimensión que se analice 
normativamente, surgen diferentes tipos de “fricciones” que explican el dinero. 
 
1.2.3. Otras agendas de conceptualización del dinero-
mercancía 
 
Frente a los problemas de integración del dinero en el mundo Arrow-Debreu, que analizaremos 
posteriormente, se han desarrollado algunas agendas investigativas que pretenden solucionar 
estos problemas, y que han generado algunos avances dentro del paradigma neoclásico, pero 
también han generado otros problemas, sin por eso convertirse en soluciones realmente 
satisfactorias o pertinentes, a los problemas internos de coherencia de la teoría. Algunos de estos 
avances han puesto en entre dicho las raíces walrasianas del marco neoclásico, y suelen pasar 
por alto los costos de este abandono, por lo menos en lo que significa en términos de la 
coherencia de los programas de investigación. A continuación, algunas de las más importantes.  
 
1.2.3.1. El dinero como activo 
 
Uno de los intentos más desarrollados ha sido el de introducir el dinero en los denominados 
modelos de generaciones traslapadas (OLG) para poder generar un intercambio intertemporal 
(Blanchard & Fischer, 1989). Como los individuos no pueden trasladar su riqueza en el tiempo, 
se trata entonces de que estos puedan trasladarla por medio de un activo llamado dinero 
(fiduciario). En otros términos, se trata de eliminar una fricción, que es la de la no poder transferir 
riqueza en el tiempo (se dirá entre periodos), por medio de la elección de un activo. 
Operativamente se trata de relajar el supuesto de mercados completos del modelo Arrow-
Debreu. Así, el dinero fiduciario aparece como reserva de valor lo que lleva a que el significado 
del dinero, su raison d’etre, no sea la de medio de intercambio 
 




El modelo canónico de generaciones traslapadas, presenta las trayectorias de vida de las 
personas por medio de dos generaciones que se superponen. Así, en el primer periodo, una 
persona joven intercambia con una persona vieja y en el segundo periodo, la persona joven 
envejece, e intercambia con una nueva persona joven. Como supuestos del modelo, suele 
introducirse que las generaciones traslapadas son infinitas (no hay final) y el transcurso de cada 
periodo es el tiempo que va desde que una generación nace hasta que envejece.  
Para introducir el dinero, primero se parte de un modelo de intercambio puro sin dinero, y se 
demuestra que el equilibrio resultante (único) no es óptimo de Pareto, pues cada generación 
consume sus dotaciones iniciales y el intercambio entre generaciones no es posible. Al 
introducirlo, se muestra que uno de los equilibrios es óptimo paretiano porque los individuos 
logran hacer una mejor asignación intertemporal de sus dotaciones, al poder transferirlas 
temporalmente. Al ser aceptado por las dos generaciones que se traslapan, el dinero logra su 
cometido de intercambio generacional. En otras palabras, la función de depósito de valor 
antecede a las demás y permite derivar la función de medio de cambio (intertemporalmente). 
Esta línea de investigación, como veremos, tampoco ha estado libre de controversia. 
 
1.2.3.2. Los modelos de búsqueda 
 
Como se explicó, el modelo Arrow-Debreu no es un modelo verdaderamente descentralizado 
sino uno centralizado donde las transacciones no tienen costo. Ostroy y Ross (1974) modelaron 
un intercambio descentralizado buscando dar respuesta a los problemas de la introducción del 
dinero. El primer paso fue optar por los denominados intercambios bilaterales, intentando 
modelar la dificultad que supone un intercambio descentralizado, lo que constituiría 
posteriormente una de las bases de construcción de la primera generación de modelos de 
búsqueda de la mercancía dinero. A diferencia de la idea de múltiples intercambios realizados al 
mismo tiempo por medio de la acción de la caja de compensación, se modelan intercambios 
entre dos partes. Estos intercambios bilaterales aparecen como una fricción, respecto al modelo 
centralizado basado en múltiples intercambios. Esto implica que hay diferentes mercados o 
puestos de comercio en los que se define por ejemplo el intercambio entre naranjas y fresas. Si 
un individuo A tiene naranjas y quiere granadillas, pero no hay mercado de naranjas y granadillas 
debido a que la persona B que tiene granadillas no quiere naranjas sino fresas. El individuo A va 
al mercado de naranjas y fresas para conseguir fresas que le sirvan para obtener granadillas. Si 
en varios intercambios sucede que se recurre al mercado de las fresas, estas se estabilizarían 
como la mercancía elegida para comerciar. 
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Por supuesto, también aparecen otras fricciones como la no coincidencia de las necesidades, o 
la información asimétrica sobre la calidad de las mercancías para derivar el dinero como medio 
de intercambio. Sin embargo, Ostroy y Starr muestran que las condiciones bajo las cuales se 
logra el equilibrio monetario son muy restrictivas y devastadoras, como señalaremos más 
adelante.  
 
La premisa central bajo la que se construyen los modelos de búsqueda es desechar, por un lado, 
la dicotomía entre la determinación de los precios y la realización de las transacciones (modelo 
A-D), y por otro lado la necesidad de presuponer el dinero, como lo hace el modelo binario de 
Ostroy y Starr, (Cartelier, 2018).  
Los modelos de búsqueda no asumen entonces que el dinero es la única técnica de transacción, 
sino que es necesario modelar el proceso competitivo por el cual se llega a esta técnica. En otros 
términos, ya no se trata solo de determinar los precios sino también de determinar la técnica de 
transacción. El problema es entonces la elección entre técnicas de transacción, simplificando por 
ejemplo entre el trueque y el dinero, en la que se debe mostrar porque se elige el dinero y no el 
trueque. Así, estos modelos producen al menos dos equilibrios, cuando el precio del dinero es 
cero (trueque) y cuando el precio del dinero es positivo.  
 
El modelo canónico (benchmarking) de los modelos de búsqueda fue introducido por Nobuhiro 
Kiyotaki y Randall Wright en la década de los noventa. Este modelo supone un numero continuo 
de individuos heterogéneos (productores y consumidores) que viven por siempre, que solo 
consumen y producen una parte de las mercancías, sin incurrir en costos. A su vez, las 
dotaciones (incluido el dinero), preferencias y técnicas de producir están dados, como también 
lo están los precios. “Una característica crucial del modelo es que existe un parámetro exógeno 
x, con 0 <x <1, que captura la medida en que los productos y gustos reales se diferencian” 
(Kiyotaki & Wright, 1993, pág. 64). Además, una parte de los individuos están dotados con dinero 
mientras que los otros con una mercancía. El dinero puede o no tener valor, esto depende del 
precio que tome.  
 
En modelos posteriores21, se han relajado algunos supuestos del modelo canónico sobre como 
 
21 En los últimos años (2017), algunos han propuesto un nuevo benchmark que aspira a ser más general y simplificado 
que el de Kiyotaki y Wright.  El modelo propuesto por Alberto Trejos, Randall Wright y Kenneth Burdett, es un modelo 
de búsqueda que supone “activos indivisibles, publicación de precios en lugar de negociación, e incorpora ruidos en 
la búsqueda… El modelo admite múltiples estados estables debido a la naturaleza autorreferencial de la liquidez. 
Admite equilibrios cíclicos, caóticos y estocásticos, y en comparación con las versiones de negociación, la dinámica 




los individuos se encuentran (por ejemplo, ya no por intercambio bilateral sino por un proceso 
estocástico que sigue la distribución de Poisson), o en el que los precios no son exógenos sino 
que surgen de un proceso de negociación o subasta, sin que este relajamiento de supuestos 
suponga un cambio en los resultados principales del modelo (Cartelier, 2018).  
 
En esta estructura de modelos es crucial la aceptación de dinero por parte de los productores, 
que se asigna con una probabilidad (𝜋) cuando estos se encuentran por coincidencia de 
necesidades con los individuos que tienen dinero. En este modelo hay tres tipos de equilibrio. El 
primero cuando no hay dinero, es decir, que es un equilibrio de trueque y se produce cuando 𝜋 
= 0. El segundo, cuando la probabilidad de aceptación del dinero es 𝜋, lo que produce un 
equilibrio mixto y, por último, un equilibrio monetario en el que el dinero siempre se acepta y que 
corresponde a un valor de 𝜋 = 1 (Kiyotaki & Wright, 1993).  
Estos modelos muestran que el equilibrio monetario es un mejor equilibrio que sus rivales 
(técnicas de transacción), en términos paretianos, por lo que muchos aseguran que estos 
modelos tienen éxito en integrar el dinero en la teoría del valor, pues estarían logrando demostrar 
la existencia de un equilibrio monetario cuando el dinero es medio de cambio, lo que significa 
que el dinero fiduciario (sin valor en sí mismo) puede tener precio positivo en el intercambio. 
No obstante, a pesar de los avances dentro de esta línea de investigación, esta estructura de 
modelos supone una selección entre equilibrios, y una microfundamentación del dinero (como el 
dinero es elegido entre otras técnicas de transacción), que no ha dejado de ser controversial y 
problemática como veremos.      
 
1.2.3.3. El dinero como memoria 
 
En el contexto de la revolución informacional en la economía, de la que ya hemos hablado, el 
concepto de información ha tomado cada vez más fuerza para reconceptualizar el ser de las 
cosas. La idea de que el dinero también se puede explicar o derivar a partir de conceptos 
informacionales apareció con fuerza desde la década de los setenta (Toledo, 2006). Así, dentro 
del rango de fricciones que se han utilizado para explicar y justificar el dinero, una de las más 
importantes, es el olvido sobre las transacciones llevadas a cabo en el pasado (asimetrías de 
información). El dinero aparece entonces como una forma de recordarnos (memoria) ese pasado 
 
es más general y tiene mejores fundamentos” (Kurdett, Trejos, & Wright, 2017, págs. 423-425).  
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sin que se desvanezca. Por lo tanto, la esencia del dinero (su razón de ser), se explica por 
comparación a una estructura ideal en la que no habría dinero, es decir, en la que no tenemos 
necesidad de memoria.  
 
Narayana Kocherlakota, propone entonces que el benchmark para deducir el dinero es una 
economía de intercambio por medio de regalos. Yo doy un regalo porque el otro me da, por lo 
tanto, no hay regalo si no hay retribución (intercambio). En este contexto, una persona A daría 
un regalo a otra persona B, si espera recibir en el futuro un regalo de la persona B. Como en la 
economía existen más de dos personas, es difícil llevar el registro de quienes regalan regalos y 
por lo tanto de acordarse de devolver el regalo en el futuro. Es necesario entonces llevar un 
registro contable de todos los regalos para poder pagarlos en el futuro. El dinero no existiría si 
hubiese una forma sencilla y barata de registrar todas las transacciones. Si todos tuviéramos 
recuerdos perfectos de todos aquellos que nos han dado regalos y de todos aquellos a los que 
les hemos dado regalos, el funcionamiento de una economía de regalos sería igual a la de una 
economía sin dinero. 
 
En palabras de Kocherlakota “La memoria se define como el conocimiento por parte de un agente 
de las historias completas de todos los agentes con los que ha tenido contacto directo o indirecto 
en el pasado” (Kocherlakota, 1998, pág. 132). Esto es precisamente el dinero. Una forma de 
conocimiento y de información que nos recuerda a quien dimos y quien nos dio. Los registros 
contables son la forma de recordar las transacciones. Así, el dinero existe para dar cuenta de la 
información del pasado, no para guardar valor a futuro (depósito de valor). Para citar otra vez a 
Kocherlakota:  
 
“Al igual que el propio dinero, las tarjetas de crédito son, esencialmente, dispositivos para 
recordar (nemotécnicos). Cuando compro un objeto con mi tarjeta de crédito, no doy 
ningún recurso real a cambio. Al igual que con el dinero, estoy recibiendo 
fundamentalmente un regalo. Pero, al contrario que con el dinero, las tarjetas de crédito 
permiten que la transferencia de mercancías sea rápidamente registrada, con un costo 
muy bajo, en un historial de crédito. Ese historial puede ser fácilmente consultado por mis 
compañeros de transacciones. De acuerdo con este argumento, la ratio entre el total de 
transacciones y el dinero crece en el tiempo no porque los agentes tengan un mayor 
acceso a los acuerdos de deuda respaldados por la ley, sino porque los costes de guardar 
y acceder a información (la memoria) están cayendo con rapidez” (Kocherlakota, 1998, 






En resumen, el dinero surge “como ausencia de un compromiso creíble de hacer algo para 
alguien en un futuro” (Cartelier, 2018, pág. 98).No obstante, como veremos esta manera de dar 
cuenta de la esencia del dinero tampoco ha estado libre de controversias. 
 
1.2.3.4. El dinero y la neuroeconomía  
 
Uno de los programas de investigación que ha cogido bastante impulso en las últimas décadas 
es la neuroeconomía. Este campo utiliza métodos de las neurociencias para investigar cómo los 
agentes toman decisiones. Se utilizan técnicas como las imágenes cerebrales (brain imaging), 
medidas de neurona simple, psicopatología o cerebros dañados de humanos para realizar 
comparaciones (Camerer, Loewenstein, & Prelec, 2004). Otro elemento importante es el estudio 
de las reacciones fisiológicas y su correlato con estados mentales y emocionales. Por ejemplo, 
la presión arterial, la frecuencia cardiaca o la sudoración se muestran estando correlacionados 
con los estados motivacionales y emocionales. 
En concreto, esta agenda de investigación trata de entender el sustrato biológico, químico y físico 
que está detrás del comportamiento humano y de explicar por qué actuamos como actuamos.  
 
En el caso del estudio del dinero desde una perspectiva neuronal, se ha encontrado que el dinero 
no parece ser un objeto sin utilidad en sí mismo, pues las regiones del cerebro que se activan 
con la comida, el agua o los bienes básicos, también se activan con el dinero (Camerer, 
Loewenstein, & Prelec, 2005). Desde el punto de vista del cerebro, no habría diferencia entre el 
placer que nos brinda la comida (mercancías) y el que nos brinda el dinero. A nivel neuronal, no 
puede distinguirse entre el placer de la comida y el del dinero, pues para el cerebro podría tratarse 
del mismo objeto (una mercancía).  
No obstante, algunos también han sugerido que el dinero es más que un objeto y que actúa como 
una droga (Aydinonat, 2010).  
 
Estos enfoques, que parten desde el análisis del cerebro (correlatos neuronales), llevarían a 
complementar las explicaciones sobre varios fenómenos monetarios que la corriente tradicional 
ha estudiado. Por ejemplo, una explicación hoy común para explicar la persistencia en el tiempo 
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de una moneda, es que el dinero es un equilibrio de Nash22, por lo que adoptar individualmente 
otra moneda, no es una estrategia dominante pues no mejora en nada la situación de los 
individuos, a menos que todo el mundo haga lo mismo. No obstante, si el dinero es también una 
droga, puede complementar esta explicación sobre la permanencia o estabilidad del dinero. Así, 
no solo se trata de estrategias dominantes, sino que habría otros factores más “profundos”, como, 
por ejemplo, la biología del cerebro que genera un vínculo (adicción) con el objeto dinero.  
 
Desde esta perspectiva, también se está interesado en entender cómo el cerebro otorga valor a 
un objeto que inicialmente no lo tiene. Así, a la pregunta de si es el estado o el mercado el que 
establece el valor del dinero, la neuroeconomía traslada el foco para explicar su valor desde el 
cerebro, por lo que podría ser complementario a la explicación del individualismo metodológico 
(preferencias ex-ante de cualquier relación social).    
 
Por supuesto, este proyecto de la neuroeconomía no es del todo nuevo pues tiene como 
antecedentes la sociobiología y la psicología evolutiva, que no han estado lejos de controversia 
(Lewontin & Rose, 1987). En economía, también ha suscitado debates en torno a su pertinencia 
y relevancia, pues para algunos estas disciplinas (neurociencia y economía) hacen preguntas 
diferentes (Gul & Pesendorfer, 2008).  
Sin embargo, aquí nos interés concluir que esta perspectiva ha complementado las explicaciones 
de la moneda mercancía desde correlatos neuronales como, por ejemplo, que para el cerebro el 
dinero es un objeto como cualquier otro. 
 
Habiendo revisado algunas de las agendas más importantes sobre el dinero mercancía, 
revisaremos algunas de las críticas que se han realizado a esta concepción. 
 
1.2.4. Los problemas del dinero en la teoría del valor 
 
La teoría neoclásica se ha visto enfrentada a diversos tipos de problemas, siendo uno de los más 
complicados de resolver, el problema del dinero. Es posible clasificar estos problemas según dos 
tipos de críticas: Las críticas externas (que se realizan desde otro punto de partida) y las críticas 
internas (que parten de una contradicción en la lógica interna de la teoría). A continuación, 
 
22 Cuando un jugador despliega su mejor estrategia teniendo en cuenta las estrategias de los otros jugadores, se dice 
que logra un equilibrio de Nash. Esto es cuando un jugador individual no tiene motivos (debido a que no gana nada), 
para modificar su estrategia, cuando los otros mantienen las de ellos.  




revisaremos algunas de las críticas más relevantes. 
 
1.2.4.1. Las críticas externas 
 
Las críticas externas suelen tomar la forma de aquellos elementos que la teoría tradicional del 
dinero no considera, y que suelen hacerse desde otro punto de partida. Desde esta perspectiva, 
se le ha criticado:  
1) Que no toma en cuenta las instituciones. Esta crítica señala que la teoría tradicional al girar 
alrededor de los deseos de los individuos, el espacio de las mercancías y las fricciones, no tiene 
en cuenta que el dinero mismo es una institución, es decir, una codificación de la manera en que 
se estabilizan las relaciones sociales (Boyer, 2013). Por consiguiente, dentro de la perspectiva 
del dinero-mercancía no puede entenderse la dimensión institucional del dinero.  
2) Que no da cuenta de las formas antiguas de dinero. Esta crítica señala que la teoría al 
centrarse en el dinero mercancía, no da cuenta de la pluralidad de las formas monetarias ligadas 
por ejemplo a las relaciones de poder, como se comprueba en el caso del surgimiento de la 
moneda en Egipto, ligado a los diferenciales de poder de las clases en la agricultura (Henry, 
2004).  
3) Que es históricamente incorrecta. Aquí se señala que la historia evolutiva del dinero desde el 
trueque es falaz, pues no está respaldada por el registro historiográfico que evidencia más bien 
relaciones de deuda en las transacciones (Graeber, 2011).   
4) Que no se reconoce el dinero como un hecho social. Esta crítica señala que se olvida que el 
dinero es fundamentalmente social y político y que está en el origen mismo de los lazos sociales. 
Este no precede de los deseos de los individuos sino fundamentalmente de un soberano y que 
además el dinero influye en el reparto de la riqueza.   
5) Que no tiene en cuenta el papel del Estado. Aquí se señala que el dinero como mercancía 
ignora el papel del soberano, o de la soberanía, en el establecimiento de la moneda (Aglietta & 
Orléan, 1998).  
6) Que presenta la función de medio de cambio como la función principal del dinero. En esta 
crítica, se argumenta que la función de medio cambio precisa de una unidad de cuenta (Ingham, 
2004) y por tanto no la puede preceder.  
7) También se crítica que es una teoría incompleta. Aquí se señala que el dinero mercancía 
deriva las demás funciones de la función de medio de intercambio, lo que no permite dar cuenta 
de la complejidad de las otras funciones del dinero.  
8) Por último, que su historia sobre el origen del dinero es conjetural. Aquí se señala que nunca 
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se podrá saber con certeza el verdadero origen del dinero, por lo que se trata de un conocimiento 
probable que nunca podrá establecerse con certeza (Aydinonat, 2012). 
  
No obstante, para algunos observadores, estas críticas externas son débiles o equivocadas 
(Aydinonat, 2012), haciendo necesario centrarse solo en las críticas internas (Cartelier, 2018). 
Según esta visión, la teoría no ignora las “instituciones”, pues se argumenta que la teoría las 
supone para que el intercambio se realice (la caja de compensación o el subastador serían 
algunos ejemplos). Frente al argumento de que ignora las formas preexistentes de dinero y es 
históricamente falsa, se argumenta que la teoría no tiene como objetivo brindar una historia real 
sino una historia lógica sobre el surgimiento del GAMOE, en otras palabras, la teoría nunca se 
habría propuesto explicar aquello de lo que la acusan. Precisamente por esto, se argumenta que 
podría complementarse con otras explicaciones. Con respecto a la crítica de que ignora el dinero 
como un hecho social, se argumenta que en la teoría los individuos son dependientes del 
mercado por lo que no se puede decir que son individuos aislados. Frente a la crítica de que 
ignora el rol histórico del Estado en establecer la unidad de cuenta, se argumenta que se puede 
introducir el Estado posteriormente como legitimación de una costumbre. Frente a la crítica de 
que solo representa la función de medio de intercambio como la función principal del dinero, se 
argumenta que esto no es problemático en sí mismo pues se puede hacer derivar las otras 
funciones a partir de esta función. Por último, frente a la crítica de que es una explicación 
incompleta y conjetural, se argumenta que cualquier explicación lo es y que esta historia se puede 
integrar con otras para generar una explicación más completa. 
En resumen, los objetores a estas críticas externas, argumentan que la teoría es o 
malinterpretada o es tan flexible que permite introducir una variedad de premisas para responder 
a las críticas. 
 
Quizás el principal problema de este debate sobre la validez de las críticas externas sea el de la 
inconmensurabilidad, pues no se debate sobre un terreno común, al existir un problema de 
juegos del lenguaje respecto a que significan nociones como institución, hecho social, y otros 
explananans del dinero. Lo mismo puede decirse del objeto y propósito mismo de la teoría 
económica.  
Si bien es cierto que las críticas internas pueden ser más pertinentes que las externas, al mostrar 
la incoherencia lógica de un proyecto teórico, no por eso deja de ser cierto que las externas no 
puedan ser relevantes. Es verdad que la teoría tradicional ha podido integrar varios elementos 
externos y digerir muchas de las críticas externas. Sin embargo, la discusión fundamental 




también es sobre el punto de partida, sobre el cual se integran esos elementos, como es el 
espacio de las mercancías. Esto es importante, porque suponiendo que la teoría neoclásica fuera 
a nivel lógico, totalmente correcta, ¿querría decir esto que no es posible construir otra teoría 
también lógicamente correcta que la dispute? Por supuesto que no. No se debe perder de vista 
que todo punto de partida a nivel conceptual, no puede ser comprobado en términos lógicos, sino 
que la lógica opera sobre un determinado punto de partida y conjunto de conceptos.     
 
No obstante, antes de finalizar este punto y desde la interpretación propuesta en esta tesis, es 
pertinente problematizar un elemento común de las objeciones a las críticas externas. Uno de 
los puntos significativos de varias de las interpretaciones recientes sobre la naturaleza del dinero, 
como la de Lawson (2016), la de Aydinonat (2012) o la de Hodgson (2016), es que la explicación 
convencional (moneda-mercancía) no es una explicación rival de otras explicaciones, sino que 
puede “integrarse” para producir una comprensión menos reduccionista de la moneda. Este tipo 
de explicación expresa un punto clave del denominado pensamiento complejo y es la necesidad 
de pensar más allá de los dualismos y del principio de no contradicción (Morin, 2006). De hecho, 
como veremos en el siguiente capítulo, hay una reciente propuesta epistemológica en economía, 
para no pensar en términos de paradigmas que compiten sino de un amplio catálogo de modelos 
que incluso pueden ser contradictorios para dar cuenta de distintos aspectos de la realidad 
(Rodrik, 2017), incluido el dinero.  
Sin embargo, desde el punto de vista que se defiende en esta tesis, el aumento de la complejidad, 
aunque pertinente en términos de hacer justicia a la multiplicidad de hechos, y evitar el 
reduccionismo, tiene un problema y es que pasa por alto el hecho de que esas concepciones, no 
solo reflejan y dan cuenta de “como es la naturaleza de la moneda”, sino que también han sido 
fundamentales en producir el mundo monetario, pues generan potencialmente realidades 
diferentes que compiten por como intervenir el mundo. Así, estas posiciones que reclaman mayor 
complejidad pueden llevar a despolitizar el mundo, haciendo invisible el conflicto por la institución 
de lo social. Es importante notar, que esta divergencia respecto al papel de la teoría y la realidad, 
parte precisamente de un debate epistemológico más general sobre la independencia o 
dependencia de la realidad, la significación del mundo hacia atrás o hacia adelante y que 
discutiremos en el próximo capitulo. Por lo pronto, revisaremos las críticas internas más 
relevantes 
    
1.2.4.1.1. Las críticas internas 
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La teoría neoclásica, al apostar por el individualismo metodológico, se ha visto enfrentada a 
varios problemas de agregación (Keen, 2011). Uno de ellos, como se vio en el apartado anterior, 
es el de la agregación de las curvas de demanda individual, que generan la curva de demanda 
del mercado, pero sin poder producir el mismo tipo de comportamiento de las demandas 
individuales (pendiente negativa). Esta crítica ha supuesto un duro golpe al mismo objetivo del 
programa de investigación neoclásico en términos de encontrar una solución adecuada a la 
pregunta por el mecanismo de coordinación de individuos descentralizados. 
 
En el caso particular del dinero, pueden plantearse tres problemas: 1) la integración del dinero 
en la teoría del valor, 2) el de la esencialidad y la esencia del dinero y 3) el de la neutralidad. 
Estos problemas están relacionados con el tipo de análisis (espacio de mercancías) que propone 
la teoría neoclásica. 
 
1.2.4.1.1.1. La integración del dinero en la teoría del valor 
 
El problema de la integración del dinero en un espacio de mercancías, ha sido quizás el tema de 
mayor controversia en la teoría monetaria tradicional, y está fuertemente relacionado con los 
demás problemas.  
Como vimos en la sección anterior, Patinkin planteaba que, si el dinero es una mercancía, su 
valor debería explicarse según el principio de la utilidad marginal como en cualquier otra 
mercancía (Patinkin, 1965). Así, el dinero como medio de intercambio tiene valor en sí mismo. 
No obstante, según Frank Hahn, dentro de la perspectiva de una economía de intercambio, el 
dinero solo debe aparecer como algo para intercambiar y que no se demande sino como una 
posible técnica de transacción, es decir, no es útil en sí mismo y no debe tener valor (Hahn, 
1965). El punto entonces es por qué el dinero tiene precio positivo en el intercambio (equilibrio) 
si no tiene valor. Es el denominado problema de Hahn (Hellwig, 1993). El valor positivo del dinero 
debe ser un resultado y no un punto de partida como sucede en las conceptualizaciones de 
Walras y Patinkin.  
 
En términos analíticos, la proposición de Hahn es la siguiente. En un mundo con n-mercancías, 
y los supuestos de homogeneidad y continuidad de las funciones exceso de demanda y el 
cumplimiento de la ley de Walras, existe un equilibrio con precios positivos para las mercancías, 
si en la situación en la que el precio de las mercancías es cero, todas las funciones exceso de 




demanda son positivas (esto es, que la demanda es mayor a la oferta, dado el precio cero).  
Al introducir el dinero (fiduciario), se tiene un mundo de n+1, pero aparece un problema, pues 
para cumplir la condición de equilibrio se tiene que, si el precio del dinero es cero, no tiene valor, 
no puede expresar precios y nadie lo demanda, pues no es útil para nada. Sin embargo, su oferta 
(cantidad de dinero) es positiva, pues se introdujo en la economía y, por consiguiente, su exceso 
de demanda es negativo (pues la oferta es mayor a la demanda). No obstante, todos los precios 
de las mercancías siguen siendo positivos en este equilibrio, “de modo que no puede descartarse 
un equilibrio con un precio cero para el dinero y es difícil imaginar equilibrios con un precio 
positivo para el dinero” (Cartelier, 2018, pág. 35).  
En otras palabras, según lo planteado por Hahn, un equilibrio puede suceder cuando el precio 
es cero (si esto puede tener algún sentido), por lo que habría que probar porqué el dinero tiene 
precio positivo en equilibrio.  
La dificultad, según Frank Hahn, reside en que el dinero se ha introducido a-posteriori en un 
sistema, consistente con la maximización de la utilidad de cada individuo que intercambia, y que 
ya se encuentra en equilibrio general (Hahn, 1965). Es como si se tuviera un rompecabezas 
armado completamente y quedara faltando una pieza. ¿Cómo podría ubicarse entonces? Desde 
esta perspectiva, el proyecto de introducir el dinero genera problemas internos de coherencia a 
la versión neoclásica, pues si el dinero tiene utilidad, debería aumentar también la riqueza real 
de los que intercambian, lo cual no ha podido probarse.  
 
Cartelier (2018) comenta que Hahn ha confundido la teoría walrasiana con el modelo Arrow-
Debreu, y estos se diferencian pues en los modelos walrasianos se toma por dado que el dinero 
es la única técnica de transacción, mientras que la formulación de Hahn ha llevado a la necesidad 
de justificar porque el dinero se elige entre otras técnicas de transacción. Según Cartelier, el 
problema es que Hahn trata de pensar el dinero en un mundo Arrow-Debreu, que no es 
descentralizado, sino en el que la caja de compensación es la “institución” que realiza las 
transacciones sin costo. No obstante, como veremos, cuando el dinero se introduce en un mundo 
descentralizado, como el propuesto por Iwai (1988) y (Kiyotaki & Wright, 1993), se añade una 
ecuación más al mundo de n-mercancías probando que el valor del dinero en el intercambio es 
positivo. 
En el intermedio, sin embargo, y frente al problema del precio positivo, se introdujeron los 
modelos de generaciones traslapadas (OLG) en los que el dinero se conceptualiza como un 
activo y por lo tanto su función es la de ser depósito de valor, que sirve para transferir riqueza. 
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Aunque esta solución es creativa, pues se consigue explicar el valor positivo del dinero en 
equilibrio de manera endógena, desvirtúa la tradición Walrasiana centrada en la función del 
dinero como medio de intercambio (Hodgson, 2016). Pero, además, confunde el dinero con el 
capital. Existe pues un problema de significado, pues el dinero entraría en este esquema como 
una forma en la que se tiene riqueza y no para ser intercambiado por bienes. Se tiene entonces 
la inconsistencia de que la utilidad del dinero surge de su rol como forma de tener la riqueza, 
mientras que el valor del dinero surge de su rol como medio de intercambio. 
 
Frente a estos problemas, vimos que se abrió otra vía de investigación, que sigue hasta nuestros 
días, a partir de conceptualizar las transacciones como descentralizadas y que mayoritariamente 
hoy se expresa en los denominados modelos de búsqueda monetaria. Vimos que un resultado 
avanzado de estos modelos es que pueden explicar el valor positivo para el dinero en equilibrio. 
En otras palabras, logran probar un equilibrio monetario en el que el dinero es medio de 
intercambio y no depósito de valor. Sin embargo, esta línea de investigación sigue teniendo 
algunos problemas. El primero, es que estos modelos tienen al menos dos equilibrios, y si el 
equilibrio no monetario es superior al monetario se argumenta que con el paso del tiempo se 
pasa a uno monetario. Sin embargo, este paso entre equilibrios precisa de un análisis de 
estabilidad global del sistema, pues no hay un atractor hacia el cual tienda a evolucionar el 
mismo, y no basta con decir que los agentes aceptan el dinero porque es mejor en términos de 
bienestar para ellos (Cartelier, 2018).  
En segundo lugar, los modelos de búsqueda reclaman haber mostrado porque se elige el dinero 
y no el trueque (microfundamentar la teoría monetaria). No obstante, como señala Cartelier, 
elegir entre equilibrios (trueque o dinero) es problemático, porque no son dos tipos de equilibrio 
en la misma economía, sino dos economías que exhiben propiedades e “instituciones” diferentes 
(Cartelier, 2018). Las preferencias dentro de una economía no son lo mismo que la preferencia 
por diferentes economías.  
Por último, el modelo tiene que suponer que los individuos que entran en interacción, saben lo 
que hacen los otros, esto es, que conocen la probabilidad de aceptación del dinero de los demás. 
Sin embargo, este supuesto va en contra del punto de partida que es el intercambio 
descentralizado. De hecho, esto no distaría mucho de la historia del dinero estatal de Knapp en 
la que el dinero se acepta porque es impulsado desde afuera del sistema (Cartelier, 2018). 
 
Una vía minoritaria en el estudio de las transacciones descentralizadas es la desarrollada por 
Ross Starr, quien señala que la teoría monetaria walrasiana tiene algunos problemas no 




resueltos al introducir el dinero, pero que estos problemas no implican abortar la tarea que se 
trazó hace más de 40 años. En su libro, why is there money? (2012) enumera los rompecabezas 
que una teoría Walrasiana del equilibrio general debe solucionar para fundamentar una teoría 
monetaria. Esto son: 1) El comercio es monetario, 2) El dinero es único, 3) Aún con doble 
coincidencia de necesidades, el intercambio se realiza con dinero y 4) el dinero es dinero 
fiduciario emitido por el gobierno, se intercambia a un valor positivo, aunque no conlleve utilidad  
(Starr, 2012). Este autor, desarrolla modelos de equilibrio general con transacciones 
descentralizadas, en los que intenta dar respuesta a estos problemas, pero a un costo muy alto. 
Encuentra muy restringida la posibilidad de que la economía pueda mantener sus propiedades 
básicas. Starr encuentra que, si los costos de transacción no son bajos o nulos, el equilibrio 
monetario no cumple los teoremas del bienestar. La consecuencia es brutal, pues el equilibrio 
monetario no es óptimo de Pareto (Starr, 2012).  
 
En resumen, el viejo problema de la integración del dinero en la teoría del valor ha sido un 
ejercicio espinoso. En las últimas décadas ha resuelto el viejo problema de probar el precio 
positivo para el dinero, pero ha generado otros. Así, algunos como Jean Cartelier (2018), afirman 
que el principal problema no es de la integración del dinero en la teoría del valor, entendido este 
como probar que el dinero tenga un precio positivo, sino el de la neutralidad del dinero. No 
obstante, antes de revisar este problema, revisaremos el problema de la esencia del dinero 
 
1.2.4.1.1.2. El problema de la esencia 
 
Al introducir el dinero en un espacio de mercancías, sin dar por sentado que el dinero es la única 
técnica de transacción, hay que explicar porque entre todas las técnicas disponibles para hacer 
transacciones se elige el dinero como la técnica de transacción. Así, el dinero es esencial, si al 
usarlo permite tener mejores equilibrios, en términos de las asignaciones producidas (óptimos de 
Pareto), que si no se usara.  
No obstante, la esencialidad explica el rol del dinero dentro del marco teórico tradicional del 
bienestar, es decir, por qué el dinero produce una asignación más óptima (en el sentido de 
Pareto) en relación con otras técnicas de transacción, pero no explica su modo de ser, ni las 
funciones del dinero en su cotidianidad; no explica aun lo que el dinero es y lo que el dinero hace. 
Para responder a estos desafíos, Kocherlakota propuso entender el dinero como un equivalente 
de la memoria. Esta tentativa intenta justificar la existencia del dinero para las agendas de 
investigación de la moneda mercancía. El punto central es que, por comparación, el dinero actúa 
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en una economía de mercado, como actúa la memoria en una economía de regalos 
(benchmarking). La existencia del dinero lo que hace es recordarnos quien nos debe regalos y a 
quien le debemos. Así, poseer dinero en un momento del tiempo brinda la misma información 
que la consulta de las transacciones del pasado. 
Sin embargo, los supuestos que realiza Kocherlakota son difíciles de conciliar con la teoría del 
valor que pretende defender. Dentro de esta perspectiva, solo bajo condiciones muy especiales 
el dinero es equivalente a los registros históricos del pasado. En esta concepción, Kocherlakota 
tiene que suponer que el dinero no se va desgastar a lo largo del tiempo (durabilidad), no 
obstante, para que el dinero actúe como medio de intercambio, esta característica no es 
indispensable. Tener dinero, no equivale necesariamente a tener en cuenta los registros 
históricos de las transacciones del pasado. De hecho, no es lo mismo poseer dinero porque he 
vendido algo, que porque lo he pedido prestado. El vínculo con las transacciones pasadas se 
rompe. 
 
A su vez, decir que el dinero es durable, es entenderlo también como un activo (capital). Se 
desdibuja entonces la esencia del dinero, al ligarse con la noción de capital y la concepción del 
dinero como equivalente a la memoria solo “es válido cuando el dinero es el único capital 
existente y cuando las transacciones son solo bilaterales y no tienen lugar en mercados 
organizados” (Cartelier, 2018, pág. 65)  
Así, la esencia del dinero sigue siendo un problema sin solución satisfactoria. No obstante, como 
veremos, este problema quizás causa menos dolores de cabeza, que el problema del cambio de 
las propiedades de una economía cuando se introduce el dinero.  
 
1.2.4.1.1.3. El problema de la neutralidad 
 
El tema de la neutralidad surge porque en el mundo del trueque, el dinero es una mercancía que 
cumple solamente la función de intercambio, y, por lo tanto, no debería influir en las variables 
reales (como la producción y el consumo), sino solo en las variables nominales (precios). Es lo 
que plantea, por ejemplo, la teoría cuantitativa del dinero en su versión más difundida (𝑀𝑉 = 𝑃𝑌), 
establecida por Irving Fisher, donde M es la cantidad de dinero, V es la velocidad de circulación 
del dinero, P el nivel de precios, Y es la cantidad producida y cuyo corolario es que la inflación 
es un fenómeno puramente monetario.  
En términos matemáticos, la cantidad de dinero está relacionada con las variables nominales, 




por medio de una función homogénea de grado uno 𝐹(𝜆𝑋) = 𝜆𝐹(𝑋) 23, y con las variables reales, 
por medio de una función homogénea de grado cero 𝐹(𝜆𝑋) = 𝐹(𝑋)24.  
Sin embargo, el problema surge porque al introducir cantidades de dinero en un espacio de 
mercancías, no se ha podido probar satisfactoriamente que se mantengan intactas las 
propiedades de una economía de trueque (Cartelier, 2018). 
En otras palabras, el dinero provoca una distorsión en la producción, el empleo o el consumo en 
el largo plazo.  
 
Tradicionalmente, la neutralidad fue pensada como un asunto de estática comparativa, es decir, 
de la comparación de una misma economía después de la variación de un parámetro. Sin 
embargo, mantener la neutralidad en todo momento y lograr el vaciamiento del mercado era 
imposible. Eran necesarios unos ajustes en las trayectorias hacia el equilibrio, que rompieran la 
idea de que las variables reales y monetarias se determinaban separadamente. Esta fue la crítica 
realizada por Patinkin a la dicotomía clásica, para poder lidiar con la neutralidad del dinero en el 
largo plazo. Este autor señalaba que, al introducir el dinero en la economía, en el corto plazo 
existe un efecto distributivo que aumenta la riqueza. Sin embargo, en el largo plazo este efecto 
se anularía. Sin embargo, esta discusión de Patinkin sobre las condiciones en las cuales se logra 
la neutralidad, pasó a un segundo plano con la dificultad general de probar la unicidad y 
estabilidad del equilibrio25.  
 
En la transición entre el modelo A-D, que no tiene dinero y por consiguiente es neutral, y los 
modelos de búsqueda, que buscan resolver el problema de por qué se elige el dinero, el problema 
de la no neutralidad apareció. En el modelo canónico de Kiyotaki y Wright, por ejemplo, aparece 
la no neutralidad del dinero desde las premisas básicas con las que se construye el modelo. Así, 
se supone que las personas que tienen dinero no producen bienes, solo pueden tener una unidad 
monetaria y estas unidades no se pueden dividir (Kiyotaki & Wright, 1993). Dada la manera como 
en el modelo están distribuidos los agentes entre tenedores de dinero y productores, si aumenta 
la cantidad de dinero (aumentan los tenedores) disminuye inmediatamente el número de 
 
23 Lo que significa que al multiplicar la cantidad de dinero de equilibrio por un factor lambda, el nivel de precios 
también se multiplica por ese factor lambda 
24 Lo que significa que al multiplicar la cantidad de dinero de equilibrio por un factor lambda, los precios relativos de 
equilibrio no se ven afectados. 
25 No obstante, como veremos más adelante, esta idea de la no neutralidad del dinero en el corto plazo, sería 
reorganizada bajo un nuevo paraguas metodológico, el de las expectativas racionales. 
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productores. Esto quiere decir que el dinero es no neutral pues cuando se aumenta el dinero se 
afecta la producción. A su vez, cuando se construyen modelos que relajan la hipótesis de que 
los tenedores de dinero no son productores, el aumento de la cantidad de dinero afecta las 
posibilidades de aceptación del dinero y por esa vía las cantidades finales de bienes que tienen 
los agentes. 
 
Los modelos posteriores, como los denominados de tercera generación donde el modelo guía es 
el de Lagos-Wright (2005), relajan los supuestos de divisibilidad y el límite de una unidad 
monetaria que los agentes pueden tener. Así, construyen modelos con premisas que tratan de 
hacer plausible la esencialidad y la neutralidad del dinero. Sin embargo, como comenta Cartelier, 
el costo de tal integración es demasiado alto, pues para hacer frente al problema de los efectos 
distributivos de la tenencia de dinero, que aparecen con el relajamiento de los supuestos, se 
introduce una función lineal de utilidad y de costos para neutralizarlos, lo cual aparece como una 
introducción ad-hoc difícil de justificar (Cartelier, 2018). Así, los modelos de búsqueda, no han 
podido encontrar una solución satisfactoria al tema de la neutralidad del dinero. 
 
En términos generales, es interesante observar que conceptos como la neutralidad del dinero, la 
equivalencia ricardiana26, el teorema de Coase27 o el teorema Modigliani-Miller28 entre otros, se 
enmarcan dentro de una lógica general, denominada por Philip Mirowski la tesis de la futilidad:  
 
“En todas sus diversas manifestaciones, el denominador común es una afirmación 
de que el mundo está tan estructurado e interconectado que cualquier cosa que uno 
quiera lograr [o se introduzca a posteriori en el orden mercantil] será compensada 
 
26  Formulada inicialmente por David Ricardo y reconceptualizada en los años setenta por Robert Barro (1974), la 
equivalencia ricardiana plantea que el gasto público debe financiarse con impuestos o con emisión de deuda, la cual 
habría que pagar en el futuro por medio del aumento de impuestos. Bajo ciertos supuestos, Barro muestra que la 
disyuntiva es entre pagar impuestos hoy o mañana. Así, los bonos del gobierno (deuda) no son riqueza neta.  El 
punto es que un aumento del gasto público para aumentar la demanda agregada, se ve neutralizado por la reducción 
del consumo fruto del aumento de los impuestos (tesis de la futilidad). 
27  Este teorema, formulado por Ronald Coase, plantea que las externalidades (fallas de mercado) pueden ser 
solucionadas por los mismos individuos sin necesidad de intervención gubernamental (Coase, 1960), bajo algunos 
supuestos como que los derechos de propiedad estén bien definidos, que no exista efecto renta o que los costos de 
negociar (transacción) sean nulos o bajos (menores al precio explicito o implícito de lo que se quiere). Así, una 
consecuencia no deseada (efecto externo) puede ser restaurada a la posición original (tesis de la futilidad) 
28 Planteado por Franco Modigliani y Merton Miller el teorema expresa que la forma de financiamiento (estructura 
de capital) de las empresas, no tiene repercusión sobre su valor bursátil (proposición I), ni tampoco sobre la tasa de 
retorno (proposición II), ni sobre las decisiones de inversión (proposición III), esto bajo los   supuestos de ausencia 
de asimetrías de información y no existencia de impuestos entre otros (Modigliani & Miller, 1958). Así, el 
financiamiento emitiendo deuda o reteniendo ganancias es devuelta a una situación original (tesis de la futilidad).    




generalmente de alguna manera inesperada o imprevista, que lo devolverá a la situación 
original” (Mirowski P. , 2001, pág. 435). 
 
En el caso de la tesis de la neutralidad, se nos muestra como hemos visto que la introducción 
del dinero en el intercambio es irrelevante para las variables reales en el largo plazo. En algunos 
modelos macro (New Classicals) son las expectativas racionales las que restauran esa posición 
original (neutralidad del dinero), bajo la forma de que no se puede engañar persistentemente a 
los individuos. En el famoso modelo de las islas de Robert Lucas, dado que la información que 
transmiten los precios en el corto plazo es incompleta, los individuos no pueden distinguir si el 
aumento de los precios se debe a cambios aleatorios en la cantidad de dinero (choque nominal) 
o a una variación en la demanda (choque real) (Lucas, 1972). Esto conlleva a la no neutralidad 
del dinero. Sin embargo, la formación de expectativas lleva a restablecer la neutralidad, pues los 
individuos posteriormente se dan cuenta de la naturaleza del choque y ajustan sus planes de 
producción y consumo (tesis de la futilidad).  
En otros modelos, como los denominados Nuevos Keynesianos, se rechaza el continuo 
vaciamiento del mercado y se intenta explicar y entender las imperfecciones en los mercados de 
bienes, trabajo y capital, que llevan entre otros a la no neutralidad del dinero en el corto plazo. 
Entre las imperfecciones (rigideces nominales y reales) que producen consecuencias 
macroeconómicas que impiden el vaciamiento en el corto plazo se encuentran 1) los precios 
pegajosos, 2) los costos de menú 3) la racionalización del crédito, 4) los tipos de contratos y 5) 
las fallas de coordinación entre otros (Snowdon & Vane, 1995). 
 
Es interesante observar cómo esta apuesta teórica de la “futilidad” ha tenido un carácter 
profundamente constructivista, al querer producir el mundo que se tiene como norma. En este 
sentido es relevante la posición de un teórico como Friedrich Hayek quien rechazaba la 
neutralidad del dinero, en cuanto a los efectos que supone introducir el dinero en la economía, 
pero la aceptaba como norma de política monetaria (Hayek, 2005). Como vimos, si las 
expectativas son decisivas (como lo informa el modelo) es necesario que la política económica 
se base en reglas (como la regla fiscal en el caso de la política fiscal y la regla de Taylor en el 
caso de la política monetaria) para que los agentes intenten producir ese mundo. Así, la 
información anunciada por los bancos centrales sobre su política monetaria, y la manera en que 
la comunican, es fundamental para guiar las expectativas.  
La “teoría” ha informado y moldeado aquello que debe ser relevante y aquello que no. 
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Recordemos, por ejemplo, como antes de los años setenta, la inflación no era vista como un 
problema, o por lo menos era tolerada, pues era parte de un diseño institucional para apoyar las 
actividades productivas (generadoras de excedente) y erradicar las actividades improductivas 
(extractoras de valor)29. Así, una inflación más alta que la tasa de interés nominal, lograba la 
“eutanasia del rentista” (Keynes J. M., 2006) y a su vez, la inflación era un mal necesario para 
generar empleo, pues se aceptaba un trade-off entre inflación y desempleo en el largo plazo, que 
era además una expresión de la no neutralidad del dinero. No obstante, la antigua convención 
fue perdiendo importancia y fue sustituida por otra, que puso en el centro la importancia de que 
la política monetaria no debería crear distorsión en un mecanismo que en sí mismo es estable. 
 
Para concluir este apartado sobre los problemas internos de la teoría, hemos visto que el 
problema de la neutralidad del dinero se ha constituido en el agujero más grande y sin solución 
satisfactoria, de la integración del dinero en la teoría del valor. Como veremos, es precisamente 
este punto el que es fundamental para desplegar otras políticas monetarias. 
 
1.2.5. Reconstruyendo las premisas fundamentales 
 
Habiendo repasado las agendas de investigación más importantes del dinero mercancía, 
podemos señalar las siguientes premisas fundamentales. En primer lugar, la concepción del 
dinero mercancía tiene como horizonte una economía de trueque. En términos más precisos, la 
imagen central es la de un espacio de mercancías, en la que el dinero es algo posterior al orden 
mercantil. Esta imagen es muy potente por el significado y las consecuencias que se desprenden 
de la misma. Impregna el espíritu de los grandes conceptos neoclásicos como la ley de Say, la 
ley de Walras, la teoría cuantitativa del dinero, la neutralidad del dinero, la teoría de los fondos 
prestables etc. 
En segundo lugar, esta imagen sirve como benchmarking para analizar la realidad, la cual se 
juzga con respecto al mundo normativo. Desde esta perspectiva hemos visto como se deriva el 
dinero, que aparece notablemente como una fricción. A partir de este espacio también se piensa 
su existencia, su esencia y su esencialidad. Es con respecto a esta imagen que se deduce el ser 
del dinero. Esta imagen ha permitido desde negarlo hasta justificar su elección. 
En tercer lugar, la función primordial del dinero es la de medio de cambio. Las demás funciones, 
 
29 Antes de los años setenta, el imaginario colectivo era que el sector financiero no era un sector verdaderamente 
productivo (Mazzucato, 2019), por eso este sector tuvo que recurrir a una nueva narrativa (la doctrina de creación 
del valor al accionista) para justificar su extracción de valor. 




como la unidad de cuenta y el depósito de valor, son derivadas y marginales y cuando se toman 
en serio, desbordan el marco de análisis y generan problemas. 
En cuarto lugar, el dinero es fundamentalmente una mercancía especial. En Carl Menger es la 
mercancía más vendible y en los modelos contemporáneos es el dinero fiduciario30.  
En quinto lugar, en esta concepción la oferta de dinero es exógena y esto tiene como 
consecuencia que “nunca puede ser impulsado por el crédito… [pues] se supone que los bancos 
no crean dinero porque se los considera como intermediarios financieros, con el suministro de 
dinero determinado por las acciones exógenas del banco central, como en el monetarismo” 
(Parguez & Seccareccia, 1999).  
Desde esta perspectiva, los bancos no crean dinero, y el crédito es esencialmente una 
transferencia de un poder de compra ya existente en la economía, lo que nos lleva a la idea de 
que el crédito no puede desestabilizar el mecanismo de mercado, y a implícito en la idea del 
trueque. El intercambio y el trueque aparecen entonces como mecanismos esencialmente 
estables pues según esta visión no hay mecanismos intrínsecos (como sucede en el trueque) 
que lleven al mercado a la inestabilidad. La inestabilidad solo puede ser exógena, como por 
ejemplo en los modelos RBC donde el cambio tecnológico y los cambios en la productividad 
sacan a la economía del equilibrio. Lo esencial entonces para los teóricos del valor subjetivo es 
que en el largo plazo el mercado se vacía o está en equilibrio, por analogía, como sucede en el 
trueque.  
 
Por último, y como consecuencia de lo anterior, el dinero también es neutral en el largo plazo, 
porque si el dinero actúa como en el trueque, no debe afectar las variables reales, como los 
precios relativos o razones de intercambio en equilibrio. Las consecuencias de la neutralidad 
monetaria son importantísimas. Por ejemplo, los economistas neoclásicos argumentan que la 
cantidad de dinero en la economía, en el largo plazo, no afecta las variables reales como la 
producción o el empleo sino solo las variables nominales. O, por el contrario, cuando se trata de 
reducir una variable nominal, como el nivel general de precios, se argumenta que esta reducción 
no tiene efectos, por ejemplo, en la distribución funcional del ingreso. Se trata de un verdadero 
Free Lunch.  
 
 
30  Para algunos, debido a los trucos con los que se ha introducido, se trata más de un conjunto de reglas, una 
“institución”, que de una mercancía (Cartelier, 2018).    
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En resumen, esta visión que se construye sobre la imagen del trueque somete e intenciona la 
realidad bajo el hacia el horizonte de sentido que traza. En su versión contemporánea, las 
expectativas son el vehículo para producir los equilibrios, de allí que hoy sean tan importantes 
las expectativas que están guiadas entre otros por los bancos centrales al anunciar las metas y 
comprometerse en cumplirlas. Una verdadera profecía autocumplida   
 
1.3. La moneda como relación social 
 
En este apartado, bajo lo que se denomina el dinero como relación social, se agrupan algunas 
variantes que incluso podrían aparecer como contradictorias pero que tienen más elementos en 
común que divergencias (Dequech, 2013). Se trata de las dos variantes de la teoría del dinero 
estatal, la teoría del dinero crédito y la teoría convencionalista de la moneda (Aglietta & Orléan, 
1988). No abordaremos otras vertientes que podrían agruparse bajo la concepción de un análisis 
monetario y social, como el análisis de los medios de pago presentado por Jean Cartelier31 
(2018), o el análisis macro-monetario marxista32 (Foley, 1982) (Duménil, 1980), (Moseley, 2017). 
 
Por supuesto, algunas concepciones necesitan ser precisadas. Como veremos, algunas 
variantes del dinero crédito, se generaron por ejemplo teniendo en mente el tipo de análisis del 
espacio de las mercancías (Wicksell, 2000). Por lo que no todas las teorías del dinero crédito 
pertenecen a lo que aquí se denomina el dinero como relación social. 
Sin embargo, las concepciones del dinero como relación social tienen un relato muy diferente a 
las historias del trueque. Una de estas versiones, comienza por relatar las guerras por la tierra 
fértil entre comunidades en Egipto y Mesopotamia y su posterior unificación en imperios. Este 
proceso de centralización (El palacio) fue clave para el desarrollo de la escritura y la ley, pero 
también de las unidades de cuenta. El Shekel (Mesopotamia) y el Shat (Egipto) fueron las 
primeras unidades de cuenta, que ya se registraban en Mesopotamia hacia el año 3000 a. C., y 
por medio de jeroglíficos en tabletas permitían llevar las cuentas (Graeber, 2011). Esta 
 
31 Aunque el análisis monetario propuesto por Cartelier puede ser muy pertinente a nivel descriptivo, no es muy 
pertinente para el propósito de nuestro trabajo. Aunque Cartelier argumente que su análisis si tiene consecuencias 
políticas, desde nuestro punto de vista evita las consecuencias radicales que se derivan de una concepción monetaria 
que acepta la no neutralidad del dinero a largo plazo. Esto se debe a su apuesta de hacer “ciencia neutra” y no 
embarcarse en “mitos” sobre el origen del dinero, según su crítica a Aglietta y Orleán (Cartelier, 2018). Hay entonces 
una divergencia sobre el papel de la ciencia y las teorías, pues Cartelier no reconoce que la ciencia es intrínsecamente 
política, como hoy muestran, entre otros, los sociólogos de la ciencia (Law, 2006). Más adelante volveremos sobre 
este tema. 
32 Este análisis, que he conocido tardíamente, parece ser también muy pertinente para el análisis aquí propuesto, 
por lo que constituirá un trabajo de próxima investigación.   




contabilidad fue administrada por los principales jerarcas en el Palacio. Así, determinaron los 
gravámenes de las distintas jerarquías sociales, como las comunidades rurales y la posterior 
redistribución cuya legitimidad descansaba en el prestigio del palacio (Henry, 2004) (Aglietta, 
Ponsot, & Ould Ahmed, 2016). 
La visión evolutiva de esta historia, por consiguiente, no se basa en la característica física del 
dinero (metalismo) ni en su función de medio de cambio, sino en el tipo de relaciones que están 
ligadas al dinero en su forma física. Así, es posible decir que, desde las monedas del paleolítico, 
basadas en bienes esenciales u ornamentales (como el siclo de plata), pasando por el dinero 
metálico y fiduciario, al dinero registrado en cuentas (escrituras) de los bancos, hasta la versión 
electrónica y virtual del dinero, lo que existen son relaciones sociales que subyacen a esta forma 
que toma el dinero. En otras palabras, la forma que toma es solo la autotrascendencia de las 
relaciones sociales que engendran el dinero. 
En algunas variantes como (Orléan, 2011) se complementa la historia factual con la historia 
lógica, pero esta historia es un complemento, que además pretende invalidar la historia lógica 
del dinero mercancía.  
 
A diferencia entonces de la historia del trueque, hay dos elementos centrales que aparecen en 
este enfoque y en los que profundizaremos antes de revisar cada concepción: lo social y lo 
institucional. 
 
1.3.1. La dimensión social e institucional de la moneda  
 
A diferencia de la visión que encarna la concepción de la moneda mercancía, en la que el 
mercado es el único coordinador exitoso de la actividad descentralizada de individuos, las 
variantes de la moneda como relación social otorgan un papel decisivo al poder estatal para 
apuntalar el orden social. En algunas variantes, el dinero es una criatura del estado. En otras “es 
el punto fijo de un proceso de coordinación establecido fuera del conocimiento de cada persona, 
a pesar de implicar la participación de todos” (Aglietta, Ponsot, & Ould Ahmed, 2016, pág. 15). 
Lo importante, es que en esta perspectiva se reconoce que un mercado monetario es un 
mecanismo inestable, que puede provocar endógenamente una crisis, pues estas son un estado 
posible del sistema.  
 
Así, dentro de esta concepción, las instituciones que producen, gestionan y regulan el dinero y 
el sistema de pagos, son fundamentales para estabilizar la moneda y la coordinación de los actos 
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económicos recae ampliamente en sus manos. Un ejemplo de esta importancia se vio, por 
ejemplo, en la pasada crisis financiera que mostró como los bancos centrales, al actuar como 
prestamistas de última instancia, salvaron al sistema financiero del colapso. En otros términos, 
mostraron lo que es invisible en tiempos normales, la generación de orden desde aquello que 
soporta al sistema. La ilusión de un orden generado solo por el mercado, es posible por un 
mecanismo de autotrascencendencia33 (Dupuy, 2012) que hace posible olvidar el origen. Esto es 
de vital importancia pues nos lleva a la creencia en la soberanía, autonomía y completitud de un 
mecanismo o sistema. Es precisamente esta ilusión de “autonomía” la que ha dado fuerza al 
proyecto de desligar la economía de las raíces que la posibilitaron (el embeddedness de Karl 
Polanyi) y por lo tanto poder convertir al dinero (pero también al trabajo y la tierra) en una falsa 
mercancía (Polanyi, 2006). 
Esta autotrascendencia se posibilitó históricamente por la diferenciación institucional producida 
en la modernidad. Solo en la época moderna, como vio Hegel, se desarrolla la autonomía de las 
distintas esferas que componen la vida colectiva y que antes no estaban separadas (Hegel, 
2005); lo económico, lo político, el derecho y la moralidad aparecen como campos individuales 
que siguen sus propias lógicas34.  
Desde esta perspectiva, si se logra ver por debajo de la superficie de la autotrascendencia, el 
dinero expresa la relación de pertenencia de un individuo con la colectividad; el lazo social que 
posibilita la sociedad pero que autotrasciende provocando la percepción de que es solo un medio 
de intercambio entre individuos soberanos.  
Este lazo social se manifiesta en distintos tipos de deudas: deudas verticales y deudas 
horizontales (Aglietta, Ponsot, & Ould Ahmed, 2016),. Las deudas verticales son las que no 
pueden saldarse, pues son en un solo sentido. Se trata por ejemplo de las deudas con las que 
nace una persona al nacer, por pertenecer a una colectividad. Aquí se postulan las deudas de 
vida, transmitidas por descendencia en las sociedades sin estado o ligadas a la ciudadanía en 
los estados modernos, pero también las deudas heredadas y las deudas sociales. Por el 
contrario, las deudas horizontales son las deudas reciprocas, las que pueden pagarse al 
establecerse entre individuos. No obstante, horizontalidad no es sinónimo de igualdad. La 
relación de deuda es una relación asimétrica en términos de poder. No tiene el mismo poder el 
 
33 Este mecanismo opera también en el conocimiento objetivo. De hecho, como veremos en el próximo capítulo, la 
propuesta fenomenológica puede leerse como una crítica del olvido de la experiencia humana que da pie al 
conocimiento objetivo de las cosas. Se olvida el mecanismo circular que permite conocer (Maturana & Varela, 1994).  
34 Para Hegel este elemento es central en la comprensión de la modernidad y en el desarrollo del principio de 
subjetividad, esto es, en el desarrollo del individualismo, el derecho a la crítica y la autonomía de la acción 
(Habermas, 2008). 




deudor que el acreedor. El acreedor directa o indirectamente dispone del que hacer del deudor35. 
De hecho, el pago de intereses hipoteca el tiempo futuro. Esta comprensión ligada a motivos 
religiosos, era la razón por la cual en la edad media estaba prohibido la usura, pues el acreedor 
cuando prestaba estaba robando tiempo y el tiempo es de Dios no del acreedor (Le Goff, 1986).  
El dinero no es así una cosa sino una relación de deuda que se expresa cotidianamente en el 
hecho de que cada peso que tengo, es la deuda de alguien más.  
 
Por otra parte, el dinero tiene la capacidad de transmitir significado para las demás personas. De 
allí que sea el operador del valor, es decir, el que materializa el “espacio abstracto de medición 
en el que se pueden intercambiar las diversas actividades que tienen lugar dentro de un grupo 
humano” (Aglietta, Ponsot, & Ould Ahmed, 2016, pág. 42). El dinero permite entonces que 
mercancías que son inconmensurables puedan compararse en una unidad de medida común. 
No se trata entonces de que el dinero represente un valor preexistente, con lo cual sería un 
objeto. El dinero opera el valor por medio del sistema de pagos. 
 
El dinero entonces también es un conjunto de reglas y normas (institución en el sentido tradicional 
del término), que descansa profundamente en la confianza de los agentes que realizan 
transacciones. Se destacan 3 niveles de confianza: la rutinaria o metódica que se configura en 
los hábitos y actos repetitivos, la jerárquica que debe su fuerza a ser generada por una institución 
de “orden superior”, como por ejemplo el banco central y la confianza ética que está ligada a la 
cohesión de los valores y principios sobre la base del orden monetario constitucional de una 
sociedad soberana (Aglietta, Ponsot, & Ould Ahmed, 2016). Esto es importante, porque, aunque 
el soberano desempeña un papel activo en imponer el dinero, por ejemplo, a través de la 
tributación (tax driven approach) que obliga a las personas a adquirir esa unidad de cuenta 
fomentando su uso, si el soberano no genera una confianza masiva en su moneda, es decir, si 
su legitimidad se ve profundamente cuestionada, la moneda no puede sobrevivir.  
 
Habiendo señalado esa dimensión social e institucional de la moneda, a continuación, 
 
35 Esto se puede ver directamente en los préstamos que la banca multilateral otorga a los países a cambio de que se 
comprometan a seguir un recetario de políticas, como lo fue el consenso de Washington para las economías 
latinoamericanas en la década de los noventa o recientemente el préstamo que otorgó a Argentina a cambio de 
sanear sus finanzas. No obstante, también se ve indirectamente a través del préstamo que otorgan los acreedores 
privados (inversores institucionales, bancos de inversión etc.), que por medio de las agencias de calificación del 
riesgo y de mecanismos endógenos (como el encarecimiento del costo del crédito) disponen de la libertad del 
deudor. 
70           METAFISICA: EL DEBATE POR LA NATURALEZA DE LA MONEDA 
 
revisaremos las vertientes más importantes de la concepción de la moneda como relación social.  
 
1.3.2. La teoría estatal del dinero 
 
Esta perspectiva, fundamentalmente asociada al nombre de Georg Knapp (1923) y anteriormente 
a algunos autores de la escuela histórica alemana, subraya la idea del dinero como una creatura 
del estado. La moneda aparece entonces como un vínculo social que es posible por una 
soberanía y una legitimidad que al denominar la unidad de cuenta posibilita la sociedad.  
Knapp subraya que la unidad de cuenta no es ya más una cierta cantidad de metal, sino un 
concepto legal definido por referencia a una unidad previa de valor. Las obligaciones expresadas 
en esa unidad de valor, pueden ser descargadas por piezas (metales, monedas o notas) que se 
denominan medios de pago chartalistas. 
 
“Todo el dinero, ya sea de metal o de papel, es solo un caso especial de los medios de 
pago en general. En la historia legal, el concepto de los medios de pago evoluciona 
gradualmente, comenzando desde formas simples y pasando a las más complejas. Hay 
medios de pago que todavía no son dinero; algunos que lo son; y otros que han cesado 
de ser dinero… Si afirmamos que "todo medio de pago es una mercancía de intercambio", 
estamos completamente equivocados, ya que en el curso de la historia nos encontramos 
con medios de pago que no son de ninguna manera mercancías de intercambio en el 
sentido apropiado del término. Por lo tanto, "mercancía de intercambio" no es el concepto 
más amplio que estamos buscando” (Knapp, 2013, págs. 6-7). 
 
En su análisis de los medios de pago, Knapp encuentra que lo importante es que la validez de 
las piezas sea independiente de su contenido y que proceda la ley declarada por el Estado, es 
por esto que el valor del dinero se deriva de él. Ese concepto más amplio es encontrado en la 
dimensión legal.  
Así, el dinero del estado puede ser reconocido por el hecho de que el Estado lo acepta como 
medio de pago. De allí se deduce que los pagos realizados en una economía pueden clasificarse 
fundamentalmente en pagos al estado y pagos por el Estado. El denominado dinero valioso, es 
aquel que el Estado elige como definitivo para sus propios pagos, mientras que las demás formas 
Knapp las llama dinero accesorio (Knapp, 2013). Este dinero accesorio podría ser catalogado 
como dinero mercancía, pero el dinero valioso es el declarado por el estado. Desde esta postura, 
las criptomonedas por ejemplo serían una especie de dinero accesorio, pues el dinero valioso es 




el declarado por ley y aquello que da forma y vigor al dinero.  
 
Para Knapp, hay ciertas monedas que pueden tener valor dentro de varios Estados. Llama a este 
fenómeno el Synchartism y ofrece como ejemplos históricos el Vereinsthaler que funciono entre 
Austria y Alemania en los años que precedieron la unificación alemana llevada a cabo por Otto 
Von Bismarck. Otro ejemplo es el five-franc piece que fue acuñada por Napoleón para funcionar 
entre Bélgica, Francia y Suiza.  Sin embargo, Knapp argumenta que estas monedas inter-estados 
son bastante inestables pues el valor variaba de estado a estado, generando problemas a largo 
plazo sobre la legitimidad de la moneda. 
 
Dentro de la teoría del dinero estatal tenemos dos variantes. La primera ligada a los contratos y 
la segunda relacionada con los impuestos. En la primera se argumenta que “el dinero es tanto la 
unidad de cuenta en la que se denominan los contratos, como los medios para el descargo de 
las obligaciones contractuales” (Dequech, 2013, pág. 263). Esta visión, liderada por Davidson, 
argumenta que el dinero y los contratos monetarios existen al mismo tiempo. Así, toda 
transacción con dinero es explícita o implícitamente un contrato. Se señala además que todas 
las relaciones fundamentales capitalistas están mediadas por contratos, como por ejemplo los 
contratos entre empleados y trabajadores (Dequech, 2013). En esta visión, los contratos y el 
dinero se comportan como el fenómeno del entrelazamiento cuántico, un fenómeno en el cual, 
aunque dos partículas se encuentren separadas en el espacio, deben describirse mediante un 
estado único que involucra a las dos partículas. 
 
En la segunda variante de la teoría del dinero estatal, se argumenta que “el dinero es tanto la 
unidad de cuenta en la que se denominan los impuestos, y que es aceptado como medio para el 
descargo de las obligaciones tributarias” (Dequech, 2013, pág. 266). Esta visión, liderada por los 
denominados neochartalistas, entre los que destaca Randall Wray, argumenta que el dinero es 
conducido por los impuestos (tax-driven approach). Son las obligaciones tributarias, impuestas 
por un estado soberano, lo que hace que el público necesite conseguir el dinero que el estado 
acepta como valido (Wray, 1998). Esto quiere decir que lógicamente, un gobierno soberano 
primero gasta en su propia unidad de cuenta, para que las personas puedan pagar los impuestos. 
De hecho, algunos como Mosler (2016), argumentan que esta ha sido una forma histórica usada 
por colonizadores para lograr introducir con éxito su moneda en una comunidad foránea. 
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Desde esta perspectiva, el gasto del gobierno central no está limitado por los tributos que 
recauda, sino por factores reales, como los que entran en la producción de bienes y servicios. 
No es posible entonces que un gobierno soberano y endeudado en su propia moneda entre en 
default (Wray, 1998). No tiene sentido que un gobierno que acuñe su propia moneda se quede 
sin fondos para pagar deudas en su propia moneda, a menos que se autoimponga a sí mismo la 
necesidad de recaudar impuestos para financiar el gasto. Por lo tanto, se tendría la capacidad 
financiera para hacer frente a los pagos en la propia moneda, sin importar cuán grande sea el 
déficit o lo escasa que sea la recaudación a través de impuestos. 
El papel de los impuestos no es entonces el de financiar el gasto sino el de destruir riqueza 
privada. Si el gasto gubernamental está desatando presiones inflacionarias, el papel de los 
impuestos es sacar dinero de la economía para reducir los medios de pagos. 
Además, utilizando la identidad de los tres balances, conocida como ecuación de New 
Cambridge, y derivada de la igualdad contable de la medición del PIB por el lado del gasto y la 
del ingreso,  𝑌 = 𝐶 + 𝐼 + 𝐺 + (𝑋 − 𝑀) = 𝐶 + 𝑆 + 𝑇, se pueden igualar los balances del sector 
privado y público con el balance del sector externo                        
(𝑆 − 𝐼) + (𝑇 − 𝐺) = (𝑋 − 𝑀). A partir de esta ecuación se puede mostrar que el sector privado de 
un país solo puede aumentar sus activos (riqueza) si el sector público tiene déficit o, si es una 
economía abierta, al tener un superávit en cuenta corriente, lo que desmitifica la idea de que se 
debe reducir el endeudamiento público y el déficit externo, para que el sector privado tenga más 
dinamismo. En otros términos, al cobrar impuestos y reducir el déficit público, el gobierno 
destruye riqueza privada 
 
En resumen, desde esta perspectiva, son clave los vínculos “entre soberanía política y autoridad 
fiscal de un lado y la creación monetaria, acuñación y el Banco central por el otro” (Goodhart, 
1998, pág. 3). Esto genera una potencialidad diferente para el dinero. El significado y la 
causalidad existente entre impuestos y gasto público es inversa a la tradicional y allí reside una 
de sus consecuencias importantes. 
 
1.3.3. El dinero como crédito o deuda 
 
Como señalamos al comienzo de este apartado, no todas las teorías del dinero como deuda 
pueden clasificarse bajo la concepción de la moneda como relación social. Es el caso de la 
propuesta que introdujo tempranamente Knut Wicksell y hoy rescatada en los modelos 
macroeconómicos sin la curva LM (Carlin & Soskice, 2005). La razón es que al reemplazar la 




curva LM, (donde la variable exógena es la cantidad de dinero y la endógena la tasa de interés) 
por una regla de política monetaria (la regla de Taylor) donde la variable exógena es la tasa de 
interés (corto plazo), el equilibrio ya no sucede por la interacción de la oferta y demanda de 
dinero. Si el dinero es endógeno, oferta y demanda de dinero no pueden ser independientes por 
lo que pueden formarse múltiples equilibrios. La forma en la que se introduce el equilibrio cuando 
el dinero es endógeno, surge al imaginar, como lo hizo tempranamente Knut Wicksell (1898), 
una economía de crédito puro (Wicksell, 2000) en la que hay un precio (tasa de interés natural) 
que produce el equilibrio de oferta y demanda en un mercado de bienes reales (no monetario). 
Wicksell presenta el ejemplo del propietario de un bosque que tiene una disyuntiva: Cortar sus 
árboles y prestar el dinero que recibe por la venta, o dejar crecer los árboles un periodo más. De 
esta forma, distingue dos tipos de interés: Si corta y presta el dinero, la tasa de interés que recibe 
por el préstamo es la tasa de interés bancaria o de mercado, pero si deja crecer los árboles, el 
interés que deriva de dejarlos crecer un periodo, es la tasa natural de interés (Wicksell, 2000). 
El punto es que esta versión recrea una economía en la que todas las transacciones se realizan 
por medio de depósitos bancarios (no hay dinero mercancía) y en la que el precio de los bienes 
presentes se determina en relación a esos mismos bienes en el futuro. Se trata de una economía 
de trueque que funciona con crédito. 
  
Lo que recogemos entonces con el nombre del dinero-crédito o deuda, cuestiona 
antropológicamente la historia tradicional del trueque. El antropólogo David Graeber en su obra 
En deuda (2011), cuestiona la idea de Adam Smith sobre la evolución del dinero, contada en la 
sección anterior en la versión de Sala-i-Martin (2016). Para Graeber, desde el principio en el 
intercambio lo que ha existido son relaciones sociales de deuda que se han registrado mediante 
jeroglíficos o tablas y que puede evidenciarse en el registro arqueológico en Mesopotamia, donde 
además se sabe que existían mecanismos de perdón o jubileo de las deudas (Graeber, 2011). 
Desde la perspectiva del dinero crédito, que se conceptualiza tempranamente en autores como 
Alfred Mitchell Innes (1913), el dinero aparece como una promesa de pago. “Una moneda de oro 
es solamente una promesa de pagar algo equivalente a una moneda de oro” (Graeber, 2011, 
pág. 40) o en palabras del mismo Innes  
 
“El crédito es el poder adquisitivo que tan frecuentemente se menciona en las obras 
económicas como uno de los principales atributos del dinero y, como trataré de mostrar, 
el crédito y el solo el crédito es dinero. El crédito y no el oro o la plata es la única propiedad 
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que buscan todos los hombres, cuya adquisición es el objetivo y el objeto de todo 
comercio. No hay duda, pero ese crédito es mucho más antiguo que el efectivo” (Innes, 
1913, pág. 378) 
 
A su vez, en palabras de Georg Simmel, en su gran obra La filosofía del dinero, “el dinero es el 
valor de las cosas, sin las cosas mismas…la relación entre cosas que persiste a pesar del cambio 
entre las cosas mismas” (Simmel, 2014, págs. 121-124). El dinero es así un valor abstracto, un 
patrón de medida que requiere de creencias como las de un feligrés a su religión (Simmel, 2014). 
Esto porque si bien la unidad de cuenta (dinero) puede establecerse teniendo como referente 
algún tipo de medida ya establecida, como el peso de algunas cosas materiales (polvo), “la 
existencia de un patrón invariante de valor es una medida abstracta, es decir, "existe en el 
pensamiento en lugar de la materia"” (Ingham, 2017, pág. 7) 
 
En términos analíticos, las teorías del dinero deuda afirman que el proceso de comprar y vender 
es el proceso de intercambio de un objeto por un crédito. El valor de este crédito depende del 
derecho al pago que el acreedor adquiere y no del metal que contiene una moneda. Está así más 
ligado a la obligación de pagar del deudor y de cómo puede saldar su deuda ofreciendo a cambio 
otro monto, que otras personas le adeudan al deudor, por igual valor del que le debe al acreedor.  
Por supuesto, en un mundo donde todos intercambian, todos son deudores y acreedores entre 
todos. Se crea una deuda cuando compramos y se crea un crédito cuando vendemos. Esto puede 
verse mejor con los saldos de nuestras cuentas en los bancos, en los cuales nuestros números 
en nuestras cuentas suben y bajan siendo el banco la caja de compensación (clearing house) de 
todos. Así, todo el dinero es crédito y solo crédito (Innes, 1913). 
 
Otras teorías que pueden incluirse dentro de esta categoría del dinero crédito, son la teoría 
francesa e italiana del circuito monetario. Aunque estas dos versiones tienen algunas diferencias 
(Piégay & Rochon, 2003), comparten un fuerte núcleo analítico por lo que vamos a resaltar estos 
elementos. Estas teorías tienen en común que formulan una teoría endógena del dinero, en la 
que las empresas y los hogares son diferentes pues tienen diferentes roles en la economía, y su 
adhesión al principio de demanda efectiva de Keynes. Precisamente uno de los aportes centrales 
es que solo se puede hacer verdaderamente coherente el principio de demanda efectiva, con 
una teoría endógena de dinero (Gnos, 2007). Se trata de analizar la forma en la que se crea, 
circula y se destruye el dinero, en una economía monetaria de producción. El punto de partida 
es que el dinero está disponible antes de que la producción empiece, y esto permite a las 




empresas comprar máquinas y contratar trabajadores. El dinero es crédito que surge sin ningún 
respaldo en depósitos, ni en reservas bancarias. Se trata hoy por ejemplo de registros 
electrónicos en cuentas bancarias, que llevan los activos y pasivos de los prestatarios y los 
prestamistas. El dinero crédito surge así de la nada (creación exnihilo) (Lavoie & Seccareccia, 
2016).  
 
Así, el dinero fluye de los bancos fundamentalmente hacia las empresas y de estas a los 
trabajadores y empresarios donde vuelve a fluir hacia las empresas y de allí otra vez a los bancos. 
En palabras de uno de sus representantes.  
 
“En la fase inicial cuando los bancos otorgan crédito, emiten nuevas deudas sobre sí 
mismos que les prestan a agentes no bancarios ... La segunda fase del circuito monetario 
es el período durante el cual los agentes no bancarios gastan el dinero que han tomado 
prestado para adquirir recursos reales, que generalmente son mano de obra y productos 
producidos. Los vendedores de servicios laborales o productos adquieren la cantidad de 
dinero que se ha creado en la primera fase... En la tercera y última etapa del circuito 
monetario, los titulares iniciales de las deudas bancarias buscan recuperarlos en el 
proceso de reflujo de sus recibos generados por sus gastos iniciales. Ahora pueden 
reponer sus depósitos y pagar sus préstamos. (Parguez & Seccareccia, 1999, pág. 104) 
 
Algunas críticas de este circuito señalan que no es coherente la explicación de la formación de 
la tasa de interés, ni la situación en la que los bienes cuestan más que el salario. Sin embargo, 
los circuititos han respondido que eso se debe a una mala interpretación, pues las transacciones 
no son singulares, sino que son múltiples a la vez, por lo que no se puede analizar todo desde 
un caso singular (Parguez & Seccareccia, 1999)  
Desde esta perspectiva, y en términos contables, el dinero tiene una naturaleza bicéfala, pues 
es a la vez, un activo y un pasivo, a diferencia de la conceptualización neoclásica del dinero como 
solo un activo. Desde la perspectiva de la hoja de balance del banco, el préstamo a la empresa 
es un activo mientras que los salarios que paga la empresa son los pasivos (depósitos) (Gnos, 
2007). Estos depósitos a su vez crean las reservas obligatorias. 
 
Es importante mencionar que el análisis contable de la creación de dinero, ha llevado a una 
discusión dentro de las teorías endógenas del dinero entre los horizontalitas y los verticalistas. 
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Como hemos visto, en la teoría endógena se subvierte la lógica tradicional de creación monetaria 
en la que las reservas crean los depósitos, y estos a su vez los créditos. Así, son los créditos los 
que crean los depósitos y estos a su vez las reservas como en el ejemplo anterior.  
“El debate entre horizontalistas y estructuralistas está enfocado esencialmente en dos relaciones 
específicas: el banco y los prestatarios, por un lado (la demanda para el crédito) y los bancos y 
el banco central (la demanda para dinero de alto poder)” (Piégay & Rochon, 2005).  
Para los horizontalistas, la curva de oferta de dinero es horizontal puesto que la cantidad de 
dinero está determinada endógenamente por la tasa de interés que fijan los bancos centrales. La 
tasa de interés no está influida por mecanismos de mercado. En cambio, para los estructuralistas 
o verticalistas, la curva de oferta de dinero tiene pendiente positiva por lo que la tasa de interés 
está ligada de alguna manera al ciclo de los negocios.  
Los horizontalistas también se han denominado acomodacionistas, pues en el comportamiento 
que describen, los bancos prestan y después el banco central está listo para hacer frente a la 
demanda de reservas por parte de los bancos. Las reservas tienen un papel pasivo y de ajuste. 
Para los verticalistas, en cambio, los bancos pueden encontrar limitaciones para prestar, y el 
banco central puede fallar en proveer el nivel adecuado de reservas bancarias (Piégay & Rochon, 
2005) lo que influye en la forma de la curva de oferta monetaria. 
 
Otro debate dentro de la teoría endógena del dinero, es si el dinero siempre ha sido endógeno 
en la historia, denominada visión revolucionaria (Rochon & Rossi, 2013) o si solo corresponde a 
determinadas fases de la historia, donde se argumenta, por ejemplo. que durante el patrón oro, 
el dinero no fue endógeno, por lo que a esta visión se le ha denominado evolucionaria (Chick, 
1986).  
   
Más allá entonces de estos debates, las teorías del dinero como crédito comparten una teoría 
endógena del dinero y en el que la función de unidad de cuenta es vital para denominar las 
deudas. Como dice Ingham: “Es un principio constitutivo de la teoría del crédito que la capacidad 
de las 'cosas' para portar o transmitir el valor monetario, está constituido enteramente por su 
denominación en una unidad de cuenta” (Ingham, 2017, pág. 3) 
 
1.3.4. La teoría mimética del dinero 
 
Por último, tenemos la teoría convencionalista del dinero formulada fundamentalmente por Michel 
Aglietta y André Orléan. Estos autores recurren a la teoría de la mimesis del antropólogo René 
Girard, para mostrar como las preferencias y la mercancía elegida como dinero por cada 




individuo, no se anclan en la autonomía de la elección de una conciencia individual, sino que 
estas dependen de la mercancía y las preferencias que tienen los otros. En este modelo, los 
otros aparecen como guías, pero también como rivales al mismo tiempo. El otro es modelo a 
seguir, porque no hay soberanía en mis deseos, pero cuando el otro desea lo que yo deseo 
también se engendra una tensión de rivalidad (Aglietta & Orléan, 1988). 
 
André Orléan (2011) muestra que es este proceso convencionalista (el dinero puede ser 
cualquier mercancía) y mimético, el que genera inicialmente cierta estabilidad en la mercancía 
elegida como dinero. Por el contrario, el modelo del deseo soberano, en el que cada uno tiene 
una mercancía candidata a dinero, no puede generar una mercancía estable como dinero, sino 
que produce un caos. Es el proceso de iteración del proceso mimético, el que genera una 
autotrascendencia (Dupuy, 2012) pues crea un orden estable que se cree exógeno o dado. Por 
supuesto, este orden se revela aún más estable con la legitimidad del estado, al establecer la 
unidad de cuenta, pero esta estabilidad de la soberanía no sirve de nada si toda la sociedad 
pierde la confianza en el dinero decretado legalmente.  
La teoría de Aglietta y Orléan, aunque parece iniciar con los deseos de los individuos, como la 
versión tradicional, tiene una divergencia fundamental y es que el proceso mimético introduce las 
relaciones sociales en el corazón de los individuos, pues el individuo no se afirma 
autónomamente. 
   
1.3.4.1. La hipótesis no sustancialista del valor   
 
En su monumental obra la Historia del Análisis Económico, Joseph Schumpeter sugiere que “el 
problema del valor ha de ocupar siempre una posición axial, como principal instrumento analítico 
de toda teoría que trabaje con un esquema racional” (Schumpeter, 2012, pág. 654).  
Como es ampliamente conocido, han existido tres grandes tradiciones, aunque con diferentes 
matices, que intentan dar cuenta de la fuente fundante del valor: Se discute si el valor de las 
mercancías depende del trabajo incorporado en ellas, de la escasez o de la utilidad (marginal). 
Otros han clasificado estas teorías entre objetivas o subjetivas, sobre la base de si aquello que 
da valor a las cosas reposa sobre los costos de producción o sobre las preferencias.  En la 
práctica, la teoría de la utilidad ha terminado por imponerse, lo que ha traído nefastas 
consecuencias, basado en el hecho de que todo lo que tiene precio tiene valor (Mazzucato, 
2019).   
Para André Orléan (2011), sin embargo, estas tres teorías del valor, con consecuencias 
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diferentes por supuesto, comparten un mismo esquema de análisis en el que primero vienen los 
precios relativos y después los precios nominales, lo que funda un método de análisis que 
privilegia o subsume las interacciones humanas en el movimiento de los precios y las cantidades. 
Más aun, comparten el hecho de que sitúan el origen del valor en una “sustancia” (sea esta el 
trabajo, la escasez o la utilidad) que tienen las mercancías (objetiva o subjetivamente).  
 
André Orleán ha llamado hipótesis sustancialista del valor a las teorías que comparten el 
esquema secuencial lógico Valor-Intercambio-Dinero (Orléan, 2011). Estas teorías tienen el 
problema de que han llevado a la centralidad del truque, la exclusión o derivación a-posteriori de 
la moneda, y la sobreestimación del intercambio.  
Por el contrario, desde la hipótesis no sustancialista, el valor no es una sustancia que está dentro 
de las mercancías, y no es una característica intrínseca de los bienes, sino que el valor está 
posibilitado por las relaciones sociales que constituyen la moneda. Así, “el dinero es la institución 
que funda el valor y los intercambios” (Orléan, 2011, pág. 15).  
 
Esta propuesta tiene consecuencias importantes. Al analizar el mundo financiero, por ejemplo, 
Orléan nos muestra que los activos financieros no tienen un valor fundamental (VF) por lo que 
se redefine el ser de los objetos financieros. Así, los mercados financieros no son lugares donde 
se asigna óptimamente el capital, sino que son “una creación institucional para hacer negociables 
las deudas” (Orlean, 2006, pág. 12). Se desprende de esta concepción que los precios de los 
activos financieros, no están constituidos por una sustancia intrínseca (VF), sino que son 
creencias colectivas, es decir, constituidas por interacciones que se basan en creencias sobre el 
futuro y por consiguiente en la incertidumbre radical, en la que la información y la comunicación 
son fundamentales para construir el poder financiero.  
 
Si los mercados financieros se orientaran solo por el comportamiento de los fundamentalistas 
(los que se guían por la estimación del valor fundamental) se tendría que los inversionistas se 
identifican con los empresarios y el valor fundamental reflejaría exactamente el capital físico de 
una empresa (Orlean, 2006), pero la existencia de la liquidez, permite a las finanzas presentarse 
como una actividad autónoma, separando el valor fundamental (VF) del precio y esto genera 
otras lógicas como la del especulador. Así, la especulación es “la afirmación de la comunidad 
financiera de su autonomía y voluntad de poder de emanciparse de las restricciones que impone 
el capital físico” (Orlean, 2006, pág. 36). A medida que se transan más los títulos, aumenta la 
propensión a invertir y el mercado funciona como un organizador de opiniones rivales generando 




un veredicto colectivo que sirve como referencia. 
 
Tenemos entonces, por un lado, la racionalidad fundamentalista que refleja que hay un capital 
físico detrás de un título, y que se valoriza en el tiempo. Y por el otro lado, la “racionalidad” 
especulativa que toma un activo financiero, sometido a la opinión colectiva del mercado. Estas 
dos racionalidades expresan intereses contrarios y así la liquidez encierra una ambivalencia: 
existe mientras no se generalice. Si todo el mundo quiere vender y nadie quiere comprar, el 
deseo de liquidez se autodestruye. Se produce el “efecto rebaño” en el que todos prefieren 
adoptar el comportamiento de la mayoría (mímesis) provocando lo que Orléan denomina 
retracción positiva, esto es, un aumento en los precios genera un aumento en la demanda 
(Orléan, 2011).  
 
En resumen, esta racionalidad pone de presente que la inestabilidad de los mercados financieros 
no es por culpa de los inversionistas irracionales, como lo sugieren algunos economistas 
comportamentales (Akerlof & Shiller, 2015), sino que es endógena al funcionamiento mismo del 
mercado. No se cumple la propiedad walrasiana de curva de demanda con pendiente negativa 
(por la existencia de comportamientos miméticos) por lo que no hay estabilidad del equilibrio. 
 
1.3.5. Premisas fundamentales de la moneda como relación 
social  
 
En este apartado recogemos las premisas fundamentales de las teorías que hemos revisado bajo 
el nombre de moneda como relación social. Por supuesto, esto no implica negar las diferencias, 
ni las críticas entre teorías que comparten un espacio monetario de análisis, sino que se intenta 
señalar los elementos en común o transversales. Además, muchas veces las críticas reposan en 
malentendidos. Por ejemplo, aunque pareciera que las teorías del dinero estatal contradicen el 
convencionalismo, se puede mostrar que hay más continuidad que ruptura. David Dequech 
muestra que tanto la variante de los contratos como la de los impuestos, no tendría problema en 
aceptar que aquello que sirve como medio de descargo de obligaciones es una convención 
(Dequech, 2013). Puede ser más pertinente visualizar estas teorías como parte de una misma 
matriz y no como teorías desconectadas.  
 
En primer lugar, se rechaza con fuerza la idea de que el orden mercantil es primero y la moneda 
se introduce después. Se cuestiona la idea de que “en el principio fueron los mercados” 
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(Williamson, 1975, pág. 20) y se parte reconociendo la naturaleza social del origen del dinero 
(Ingham, 2004).  Estas teorías comparten la idea de que la moneda es el vínculo social 
fundamental. Así, sin moneda no hay sociedad, a diferencia de lo que sucede con la historia del 
trueque. Se muestra como en las crisis monetarias las sociedades se desgarran cuando la 
moneda se empieza a desintegrar. El robo y los saqueos se vuelven la norma del comercio, 
volviendo al estado Hobbesiano en el que “el hombre es un lobo para el hombre”36 o en el que 
predominan las pasiones que generan un caos social. Así, el análisis de una economía moderna 
debe corresponder al de una economía monetaria de producción. 
 
En segundo lugar, las teorías señaladas anteriormente comparten una concepción temporal en 
el que el tiempo es un fenómeno irreversible. Cómo Paul Davidson sugiere: 
 
“La mayoría de las disputas entre varias escuelas de pensamiento sobre el papel del 
dinero en un sistema económico se deben a las diferentes conceptualizaciones de las 
funciones y propiedades del dinero y sus relaciones con el paso del tiempo. El tiempo es 
un dispositivo que evita que todo suceda a la vez” (Davidson, 2007, pág. 139) 
 
Existe entonces una diferencia entre pasado y futuro, lo que significa que el tiempo tiene una 
flecha temporal (Prigogine, 2002). Las consecuencias de este reconocimiento son enormes, pues 
se reconoce a plenitud la incertidumbre37, pero también la concatenación de pasado y presente 
(Tiempo histórico). Como resume Giuseppe Fontana: 
 
“Contra la opinión de que las economías capitalistas son una especie de economía multi-
trueque en la que todas las transacciones ocurren simultáneamente (tiempo lógico), que 
la oferta monetaria cambia por capricho del banco central (dinero exógeno) y solo afecta, 
vía la teoría clásica cuantitativa, las variables en el sector monetario (el dinero es neutral), 
teóricos del dinero endógeno como Arestis (1996), Chick (1992), Dow (1997), Graziani 
(1995), Kaldor (1970), Lavoie (1999), Moore (1998B), Palley (1994) y Wray (1998) han 
argumentado que el dinero y la producción son características esenciales de las 
 
36El origen de esta frase se remonta hasta la Asinaria de Plauto (alrededor de 200 a.C) y las Epístolas Morales de 
Séneca. La versión Hobbesiana aparece en la “Epístola Dedicatoria” de su obra De Cive (1642). Para una discusión 
sobre su contexto y significado ver http://www.acoruna.uned.es/noticias/noticia/2703 
37 Paul Davidson, vía Keynes, muestra por ejemplo que la demanda de dinero tiene sentido por la incertidumbre. 
Pero también es clave para explicar la no soberanía de los deseos y las creencias de los seres humanos en la teoría 
mimética de la moneda (Dequech, 2013). 




economías modernas. La producción es un proceso dinámico y el dinero se filtra 
necesariamente en la historia de un movimiento hacia la creación y distribución de bienes 
y servicios. El dinero ingresa al sistema económico a través de las iniciativas privadas de 
sus principales agentes y modifica el funcionamiento interno de la economía (del sector 
real)” (Fontana, 2004, pág. 10) 
 
En tercer lugar, y a nivel metodológico, se trata de una aproximación que otorga relevancia a los 
registros históricos. Las historias que se recogen en esta concepción atribuyen una importancia 
decisiva al poder soberano centralizado y a la unidad de cuenta establecida para pagar las 
obligaciones, aunque no se descarta la confianza como elemento intersubjetivo (Aglietta & 
Orléan, 1998). Así, como elementos metodológicos importantes están el énfasis en el poder, la 
soberanía y las tensiones entre distintas clases sociales. Estos elementos aparecen como 
explanans centrales en la configuración del dinero, mostrándose este análisis muy favorable a la 
aproximación interdisciplinar, esa que han rechazado economistas de la corriente principal como 
Jean Tirole y Philliphe Aghion38, y más recientemente (Cahuc & Zylberberg, 2018), quienes han 
argumentado que la economía ha alcanzado el mismo estatus que las demás ciencias duras.  
 
Entre la concepción de la moneda mercancía y la de la relación social hay entonces una ruptura 
epistemológica y metodológica pero también analítica y política, para pensar el dinero. Por 
supuesto, al interior de las concepciones de la moneda como relación social también hay 
desacuerdos, pero podría decirse que son alrededor de un mismo punto de partida. En esta visión 
se resalta una fuerte conexión entre la comprensión del dinero y las finanzas por un lado y el 
dinero y la soberanía por el otro.  
 
En cuarto lugar, la función de unidad de cuenta es central y no derivada de la función de medio 
de cambio. Solo por medio del establecimiento de una unidad de cuenta, es cuando pueden 
llevarse a cabo el descargo de obligaciones, el pago de impuestos y transacciones comerciales. 
 
En quinto lugar, hay una teoría endógena del dinero, a diferencia de la endogeneidad operativa 
que adoptan los modelos del nuevo consenso macroeconómico. Esta teoría explica como el 
dinero surge en el sistema y como se distribuye. Este mecanismo de creación endógeno, hace 
 
38 Ver https://www.marianne.net/economie/tout-le-monde-nest-pas-bernard-maris 
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que las curvas de oferta y demanda de dinero no sean independientes y que se cree un poder 
de compra que no estaba en la economía, lo que genera mecanismos intrínsecamente inestables 
en las economías.  
 
Por último y como elemento central, el dinero es no neutral tanto a corto como a largo plazo. La 
producción, el empleo, el consumo, la inversión, la distribución de la renta, entre otros, se ven 
profundamente afectadas por los precios nominales. Se rechazan los conceptos de tasas 
naturales (de interés y de desempleo) y en general, lo que antes se denominó tesis de la futilidad. 
La inflación no es un fenómeno monetario, sino que da pie a otras interpretaciones, como la de 
una puja distributiva. 
 
En resumen, esta concepción plantea un modo de ser diferente al dinero y un punto de partida 
diferente respecto al trueque. Así, no se trata de organizar la realidad respecto a un espacio de 
mercancías, que se da por garantizado, sino que se recurre a otro marco cognitivo (Lakoff & 
Johnson, 1986), a otro punto de partida, la moneda como realidad primaria, para pensar su 
existencia y potencialidad 
 
1.3.6. Críticas a la moneda como relación social   
  
Las críticas a la concepción del dinero mercancía pueden dirigirse hacia algunos de los 
elementos nucleares o hacia temas particulares de cada concepción. 
Una de las críticas generales, realizada por parte de los defensores de la moneda mercancía, es 
que no se puede establecer que el dinero sea una creación del Estado, al igual que su valor, del 
hecho de que los Estados hoy acuñen el dinero, (Zelmanovitz, 2016). Para este autor, esto se 
debe a la confusión, en términos aristotélicos, entre esencia y accidente.  
Una crítica en el mismo tenor, dirige Shi, quien señala que ninguna teoría debe ser construida 
sobre la idea de que el valor del dinero es intrínseco o que su valor es dado por el Estado, pues 
no podría dar cuenta del valor que obtiene en el mercado (Cartelier, 2018).  
Desde esta perspectiva se señala que las teorías estatales no podrían dar cuenta de las 
situaciones en las que se rechaza la legitimidad estatal, o las situaciones en las que el valor es 
determinado por las fuerzas del mercado, por ejemplo, a nivel internacional, cuando hay 
presiones de devaluación de una moneda (Zelmanovitz, 2016).  
 
Otro tipo de críticas señalan, que muchos de los aspectos elaborados en estas teorías, han sido 
absorbidos por la corriente principal, como la idea de tener en cuenta la dimensión institucional, 




la endogeneidad del dinero o la no neutralidad del dinero en el corto plazo. Desde esta 
perspectiva, las teorías heterodoxas pueden complementar la teoría tradicional volviéndola más 
fuerte, en lugar de ponerla en apuros (Aydinonat, 2012) 
 
Por otro lado, Jean Cartelier, ha criticado a las diversas heterodoxias, pues desde su perspectiva, 
estas no han elaborado una teoría alternativa a la ortodoxia desde “los estándares adecuados 
que exige el mundo académico”.  Ha criticado por ejemplo la perspectiva de Aglietta y Orleán por 
considerarla un mito fundacional al recurrir al proceso mimético que engendra el dinero. Cartelier 
nos dice que analizar el problema del origen es para las ciencias sociales una maldición, pues 
siempre queda la pregunta de que había antes del origen. Así, Cartelier se pregunta “¿Cuál es 
la naturaleza de las relaciones entre individuos antes de que la moneda sea instituida, pues solo 
aquellos que intervienen posteriormente son analizados por un enfoque monetario?, ¿Quiénes y 
qué son las personas involucradas en el proceso mimético?” (Cartelier, 2016, pág. 95). Para 
Cartelier estas preguntas no son respondidas adecuadamente. 
Así, desde esta perspectiva, tanto el mito mimético, como el mito del trueque, se descartan por 
no ajustarse a un conjunto de axiomas que se puedan comprobar. 
  
1.4. ¿Por qué es importante este debate?  
 
Antes de terminar esta revisión sobre la naturaleza de la moneda, es importante reiterar que no 
es el propósito de este trabajo señalar cuales concepciones son verdaderas o falsas. 
Lastimosamente, para muchos académicos, esto equivale a renunciar al ethos de la ciencia; el 
compromiso con la búsqueda de la verdad, como lo denominó el sociólogo Robert Merton. Es 
cierto que las actitudes que sostienen incoherentemente que la verdad no existe, o que todo vale 
a-posteriori (anything goes), pueden ser bastante regresivas. En realidad, lo interesante es que 
estas son dos imágenes especulares de una misma concepción de realidad (el dogmatismo y el 
nihilismo), en la que se toma por independiente el observador de la realidad (Varela, 2000). Por 
el contrario, cuando se adopta una visión radical y coherente de la no independencia del 
observador y lo observado, lo importante no es lo que preexiste, sino aquello que se está 
produciendo o ya se ha producido; es decir, las consecuencias que resultan de los mitos, los 
relatos, las teorías, las creencias, etc.  
Uno de los giros antropológicos de las últimas décadas ha seguido precisamente esta línea: lo 
importante no es el valor de verdad del mito, de las representaciones y las creencias, sino 
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evidenciar el poderoso estado de realidad que producen esos mundos39 (Crapanzano, 1983); 
(Taussig, 1986) (Marcus, 1997); (Clifford, 2013). Por supuesto, las capacidades críticas suelen 
agotarse en estos ejercicios, pero esto no es una condición intrínseca a este tipo de 
aproximaciones. 
 
Siguiendo y reformulando esta interpretación, nos interesa mostrar como el “mito” del trueque, 
independiente de su valor de verdad, ha creado mundos que han sido perjudiciales para los 
sectores subalternos y ha servido como referente para trazarle un sentido y significado al mundo 
haciéndolo aparecer como único, como la forma de ser del mundo. Es de vital importancia, tener 
otra narrativa sobre el dinero, que permita construir otros mundos posibles. 
   
Así, en términos generales pensar la naturaleza del dinero bajo las coordenadas de una relación 
social, si permite cambiar las perspectivas de lo que es posible pensar y desplegar en el mundo. 
Cambia la forma de valoración sobre el para qué de la moneda y el tipo de arreglos institucionales 
considerados valiosos. Como dice recientemente Ann Pettifor (2017) “La teoría monetaria de 
Keynes y las políticas asociadas serán, en mi opinión, vitales para la restauración de la 
estabilidad económica y ambiental y para la restauración de la justicia social” (Pettifor, 2017, pág. 
17)  
 
Uno de los elementos centrales es que, bajo esta concepción, la noción de que el dinero es algo 
escaso en sí mismo se rechaza. Como dice Keynes: “sí, nos podemos permitir, todo aquello que 
seamos capaces de hacer” (citado en Pettifor, 2017, pág. 25). Así, desde esta perspectiva no 
hay restricciones a priori a la producción de dinero. Los bancos comerciales no se ven limitados 
por la cantidad de reservas o depósitos que tienen para hacer préstamos. El sistema crédito 
implica que se crea un poder de compra nuevo y no uno que se traslada. Es como un mago que 
por medio de un truco trae recursos del futuro. De hecho, este sistema se creó contra la usura, 
en el cual los prestamos si se hacían con respaldo en los ahorros y excedentes de algunas 
personas, lo cual limitaba bastante la expansión de proyectos productivos en la sociedad. Hoy 
por supuesto, la producción social del dinero ha sido capturada por los banqueros quienes han 
configurado la peor de las perspectivas para la sociedad, la del dinero fácil y caro (Pettifor, 2017). 
Por un lado, se otorgan préstamos en proyectos con pocas perspectivas de repago y con altas 
tasas de interés, lo que genera un peligroso coctel, además que la sociedad se ve restringida en 
 
39 De hecho, el neoliberalismo, bajo la concepción que se explicó en el Excurso del comienzo de este documento, 
puede verse como un “mito” productor de mundos y realidades individuales y colectivas.  




los proyectos que puede conseguir.  
 
Por el lado de la Teoría Monetaria Moderna (MMT), que aquí se presentó como la vertiente tax-
driven approach de la teoría del dinero como creatura del estado, nos dice que el gasto del 
gobierno antecede a los impuestos, por lo que los impuestos no financian el gasto. Se invierte 
así la causalidad y se rechaza la lógica con la cual se justifican muchas reformas tributarias: Esto 
es que el gobierno recaude fondos para financiarse. Por supuesto, la implementación de una 
concepción de este estilo puede verse restringida desde su lado operativo de varias maneras, 
incluyendo las creencias de los agentes económicos, o en países con monedas periféricas, como 
más adelante explicaremos. La implementación de una concepción de este estilo, implica 
entonces, una lucha política por una verdadera soberanía monetaria y una institucionalidad 
monetaria internacional, que incluya una unidad monetaria internacional, como el Bancor, así 
como una caja de compensación (clearing house) global, tema al que volveremos también más 
adelante por su relevancia. 
 
Otro tema de importancia practica es la no neutralidad del dinero tanto a corto como a largo 
plazo, pues implica que el dinero tiene consecuencias en las variables reales de la economía. 
Así, existe un fuerte vínculo entre el dinero y otras variables como la producción, el empleo y la 
distribución.  
 
Concluyendo, la manera como se concibe el dinero afecta la manera en que las sociedades se 
organizan. No es lo mismo si se considera que es un objeto escaso a uno que no lo sea; o que 
su valor este determinado por el mercado, o que haya otros elementos que puedan pesar más 
en su configuración.  
La narrativa de primacía del mercado ha tenido un carácter profundamente performativo y de 
autotrascendencia, dando la ilusión a algunos de que la realidad producida bajo determinadas 
ideas y creencias, es la realidad en sí misma. Un ejemplo de esta ilusión, se encuentra en el 
economista de la escuela austriaca, Thomas Sowell (1930), quién en su provocativo ensayo Is 
reality optional?, afirma que no podemos escapar de la realidad. Desde su perspectiva, la 
escasez es un hecho intrínseco de la realidad, no los efectos de la puesta en obra de un discurso 
y unas prácticas, o, en otros términos, el resultado de una construcción social (Lavoie, 2014).  
Lo que está en juego entonces es la disputa por la institución de la potencia de la moneda. 
 
2. EPISTEMOLOGÍA: ¿CÓMO CONOCEMOS? 
¿QUÉ CONOCIMIENTO PARA LA MONEDA Y 
LA CIENCIA ECONÓMICA?   
 
“La descripción de lo social puede emprenderse, en efecto desde dos posturas diferentes. La 
primera de ellas consiste en partir de un mundo social ya constituido. En ese caso, el científico 
social asume como objetivo la elaboración de un cuadro del entorno social en el que se ve inmerso 
a su pesar todo nuevo ser humano al venir al mundo. Para ese recién llegado, la sociedad ya está 
ahí, y él se ve arrojado a un determinado punto de la misma. Desde este punto de vista, la 
descripción desde una posición cenital… termina mostrando en último término una orientación 
histórica (puesto que ese mundo que ya está ahí es producto del pasado). La segunda postura 
consiste en partir del mundo social como entidad en proceso de elaboración. En tal caso, el 
científico utilizara un conjunto de observaciones relativas a distintas personas en acción, 
resaltando la forma en que producen ese mundo o -por emplear un neologismo de origen 
anglosajón- lo “performan”. En este último caso, la descripción se efectuará from below… pero 
tendrá dificultades para totalizar los efectos de esas acciones. El problema estriba en que estos 
dos enfoques, ambos igualmente justificables, acabaran dando resultados diferentes e incluso 
difícilmente compatibles. En el primer caso se hará fundamentalmente hincapié en las limitaciones 
y las fuerzas que gravitan sobre los agentes. En el segundo se insistirá sobre todo en la creatividad 
y en las capacidades interpretativas de unos actores que no solo se adaptan a su entorno, sino 
que lo modifican de forma incesante” Luc Boltanski, De la crítica (2011)      
 
“Todos los constructivistas, creo, somos lo que llaman realistas ontológicos. Creemos en la 
existencia del mundo material "allí afuera", y creemos en el hecho de que este mundo material 
ofrece resistencia cuando actuamos sobre él. Resistirá; no podemos simplemente hacer cualquier 
cosa con él. Entonces, en ese sentido, todos somos realistas... [No obstante], los científicos 
pueden detener la medición, decir en qué punto tienen suficientes datos y en qué grado o posición 
pueden decir, “¡Ahora es real!” ... Esta flexibilidad interpretativa me hace dudar de que alguna vez 
puedas llegar al mundo real “como realmente es”. Puedes obtener resistencias en el laboratorio; 
pero para que estas resistencias tengan sentido, deben ser interpretadas. En el momento en que 
los interpretas, entras en el reino del mundo social”. Karin Knorr Cetina, La fabricación del 
conocimiento (2005) 
 
“Todo lo dicho, es dicho por un observador que realiza distinciones” Humberto Maturana y 
Francisco Varela, El árbol del conocimiento (1994) 






Después de haber revisado en el capítulo anterior, los intentos más importantes de elucidación 
de la naturaleza última de la moneda, en este capítulo revisaremos las tentativas más 
importantes que han justificado nuestra forma de conocer y de dar cuenta de los fundamentos 
del conocimiento económico y de la moneda. No obstante, antes de comenzar, reflexionaremos 
sobre porque estos temas epistemológicos son relevantes. 
 
Empecemos este recorrido con una rápida mirada sobre dos fantasmas que recorren la profesión 
del economista. En primer lugar, la creencia en que su sistema de explicaciones (paradigmas, 
programa de investigación o teorías) es el verdadero y, en segundo lugar, la creencia en que los 
trabajos empíricos no están influenciados por cargas teóricas e ideológicas.  
La primera actitud muestra su peligro cuando se pierde la capacidad de distinguir entre el mapa 
y el territorio. Cuando se piensa que el paradigma o modelo, no son una herramienta para pensar 
y responder preguntas específicas, sino como objetos que encarnan la lógica real del mundo 
(paradigma) o tienen existencia propia (modelo). Así, se prescriben acciones de política 
confundiendo los planos.  
Existen casos extremos, como el paradigma de las expectativas racionales, donde uno de los 
fundamentos de la teoría es la existencia de una "economía verdadera" distinguiendo así un 
“modelo estructural” de una "forma reducida", pero también de ciertas formas de interpretar la 
econometría, donde no se trata de herramientas más o menos pertinentes para describir patrones 
observables, sino que parece asumirse un verdadero proceso subyacente de generación de 
datos (Moosa, 2017).  
Por otra parte, todo paradigma tiene límites, que saltan a la vista cuando no pueden explicarse 
los diferentes fenómenos y tienen que añadirse cada vez más supuestos ad-hoc para explicarlos, 
tornándose así, en programas de investigación regresivos (Lakatos, 1983).  
 
La segunda actitud, se ve limitada al no poder reconocer los elementos pre-reflexivos que dan 
cuenta de lo empírico, tomando así por intrínseca “la naturaleza de la realidad”. En la corriente 
principal se encuentra fundamentalmente en los ejercicios de evaluación de impacto, la economía 
experimental y comportamental, entre otros. No se reconoce que “la naturaleza” que se interroga 
no es una naturaleza neutra sino una naturaleza preparada (Heidegger, 2005). 
 
Lo cierto es que estas actitudes han llevado a desconocer otras posibilidades de entender los 
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problemas, pues dan por sentado el funcionamiento del mundo lo que ha tenido consecuencias 
negativas. A nivel institucional, por ejemplo, este tipo de creencias ha llevado a que los 
paradigmas alternativos tengan pocos espacios y a que se tienda a rechazar la conversación 
interdisciplinar (Nussbaum, 2015).  
 
Aunque estas dos imágenes sobre el trabajo científico aparecen como contrapuestas, se trata de 
dos versiones diferentes del fundacionalismo (Hands, 2001), que se caracteriza por justificar un 
conjunto de creencias que se tienen por ciertas y que se pueden emplear para fundamentar otras 
nuevas creencias. Precisamente sus dos vías de justificación y fundamentación son el 
racionalismo (por medio de la razón) y el empirismo (por medio de los datos que nos ofrecen los 
sentidos). El fundacionalismo empirista y racionalista, ha sido el eje de gran parte de las 
discusiones en filosofía de la ciencia, pero también en filosofía de la economía. 
Recordemos que la filosofía de la ciencia tradicional desde el siglo XX, ha intentado establecer 
un criterio de demarcación, estableciendo las fronteras entre lo que es ciencia y lo que no, por 
medio de un conjunto de reglas que guían el trabajo científico exitoso. Sin embargo, esta imagen 
no ha estado alejada de la controversia. En primer lugar, el trabajo de campo sobre lo que hacen 
los académicos ha mostrado que hay divergencias entre lo que dicen que hacen y lo que 
efectivamente hacen (Latour & Woolgar, 2002), y por otro lado, también ha llevado a invisibilizar 
otros saberes que no se consideran válidos (Santos, 2017). 
 
En el caso de la economía, las tensiones entre este llamado fundacionalista y la práctica concreta 
de la ciencia económica, también ha sido problemática. El famoso historiador y filosofo de la 
economía Mark Blaug, ha argumentado por ejemplo que una característica de la ciencia 
económica desde su nacimiento, ha sido la incoherencia metodológica. Para él, la mayoría de 
los programas de investigación han violado las normas que se desprenden del uso de sus 
metodologías (Blaug, 1992). 
 
Es importante entonces preguntarnos por los fundamentos que tenemos para conocer lo que 
decimos que conocemos y lo que tenemos por cierto.  
Uno de los recursos a los que apelamos como fundamento ha sido el de la objetividad del mundo. 
Sin embargo, cómo resalta el biólogo chileno Humberto Maturana, el llamado a la objetividad ha 
sido un argumento para obligar (Maturana, 1997). Así, cuando los otros no ven las cosas como 
nosotros las vemos, y pensamos que están equivocados, recurrimos a la objetividad del mundo, 
pues las cosas no podrían ser de otra forma a lo que son en sí mismas, como si nadie las 





estuviera mirando.   
La objetividad se manifiesta entonces cuando no queremos que otras opiniones puedan tener 
espacio, pues si de lo que se trata es de convencer, más bien deberíamos persuadir y conversar 
(McCloskey, 1998). 
Por supuesto, nuestra cultura occidental siente desconcierto por esta imagen. Lo piensa como 
un equivalente al vacío, y como ha señalado uno de los filósofos más importantes de la Escuela 
de Fráncfort, Theodor Adorno, la angustia generada por el temor al vacío (horror vacui) ha sido 
uno de los efectos movilizadores más fuertes producidos por la modernidad occidental40.  
No obstante, esta perspectiva no debe ser equivalente al vacío, pues se puede desplegar lo que 
la filósofa Gayatri Spivak ha llamado un esencialismo estratégico (Spivak, 1999). En otras 
palabras, adoptar una posición no porque corresponda a la objetividad o el ser de las cosas 
mismas, sino porque permite apuntalar unos objetivos.  
La pregunta por supuesto que surge es por qué adoptar como transitorio algo que al tener un 
piso más sólido podría tener más fuerza. La respuesta es que sin justicia epistemológica no 
podría haber realmente justicia social (Santos, 2017). Si no cambiamos las formas de valoración, 
los canones que tenemos para establecer que conocimientos son importantes y nuestra forma 
de relacionarnos con las personas y los objetos, es difícil lograr una transformación realmente 
emancipatoria que incluya al Otro y la diferencia. Como dice Boaventura de Sousa Santos “no 
necesitamos más alternativas sino un pensamiento alternativo de las alternativas” (Santos, 2017, 
pág. 8).   
Algunos piensan que esto lleva a disolver la materialidad de los problemas reales en discusiones 
idealistas, pero esto es una manera equivocada de leer este giro epistemológico. Primero, porque 
supone que esos problemas reales tienen una forma de ser independiente de la forma en que 
los conocemos, y segundo, porque curiosamente ese entendimiento ha llevado a ver que 
determinados vínculos sociales, que aparecen como leyes, vínculos sólidos o estructurales, 
pueden llevar al inmovilismo. Parafraseando a Donna Haraway, se hace imposible rebelarse 
porque se cree saber cómo funciona el mundo (Haraway, 2019).  
 
Desde nuestra perspectiva, el conocimiento es una condición de la vida. Conocer y vivir no son 
 
40 A lo que podríamos añadir que tiene incluso raíces más profundas, relacionadas con la perdida de lo que Foucault 
llamó las prácticas de libertad (Foucault, 2006), el “cuidado de sí” y la areté. De hecho, el biólogo chileno Francisco 
Varela ha señalado que los dos grandes males de occidente, el dogmatismo y el nihilismo (Varela, 2000) han sido 
producto de esta pérdida de contacto con estas prácticas de transformación.   
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cosas separadas, como si fuera algo que podemos adquirir para analizar lo que vivimos. El 
conocimiento adquiere una importancia radical en todo lo que somos y hacemos, pero antes de 
explicar nuestra aproximación, en los siguientes apartados, haremos un breve repaso de los 
fundamentos más importantes usados como justificación del conocimiento y de la generación de 
conceptos, por parte de los economistas.  
 
2.1. La tradición epistemológica y metodológica en 
economía   
 
En este apartado, revisaremos en primer lugar la visión establecida en términos epistemológicos 
y metodológicos. Comenzaremos con la tradición Milliana, como se solía llamar en la tradición 
anglosajona a las ideas fundacionales de John Stuart Mill, y que tuvieron un impacto decisivo en 
la justificación de la práctica de los economistas durante un tiempo, y que aun hoy algunas de 
sus ideas siguen influenciando algunos proyectos epistemológicos y metodológicos 
contemporáneos bajo diferentes reinterpretaciones, como veremos más adelante. 
Revisaremos también algunas variantes más importantes del positivismo, como el 
instrumentalismo de Friedman y el operacionalismo de Samuelson. El primero, como se sabe ha 
tenido gran importancia y difusión y aun hoy se sigue discutiendo, mientras el segundo ha 
desaparecido casi de la discusión. Revisaremos también algunas críticas que se han realizado a 
estos proyectos canónicos. 
 
2.1.1. La tradición Milliana 
 
Desde sus tempranos inicios, la economía política fue objeto de tensión por su fundamentación 
epistemológica. John Stuart Mill, por ejemplo, se enfrentó al problema de conciliar varias 
tradiciones en las que se había educado, resaltando dos que le preocupaban notablemente: por 
un lado, el empirismo inglés y por el otro, la teoría económica de David Ricardo (Mill, 2008). En 
otras palabras, Mill se enfrentó al problema de ¿Cómo poder hacer coherente una teoría 
económica, que deduce racionalmente un numero de supuestos a partir de una estructura 
deductiva y que cuenta con un menor registro empírico, y la necesidad de partir de lo datos 
sensoriales?  
Este problema de Mill ha estado, como veremos, en el centro de varios de los desarrollos 
epistemológicos y metodológicos que se desarrollaron posteriormente.  
 





Para Mill, los datos sensoriales son la base sobre la cual se edifica todo el conocimiento. Si las 
sensaciones me informan que tengo un objeto delante de mí, creo que tal objeto existe. Si tal 
creencia es sólida, el objeto de la lógica es poder inferir otras creencias validas a partir de esa 
creencia inicial pero no pueden probar la creencia inicial, pues eso es asunto de la metafísica 
(Mill, 1884). El conocimiento se construye por inferencia de los datos sensoriales. “Por lo tanto, 
puede establecerse con seguridad como una verdad obvia en sí misma… que, del mundo 
exterior, sabemos y no podemos saber absolutamente nada, excepto las sensaciones. que 
experimentamos de ello” (Mill, 1884, pág. 56). 
 
Mill distinguió las ciencias experimentales y aquellas que pueden hacerse deductivas, pues no 
hay ciencias que sean de por sí deductivas a priori, ya que todo parte de la inferencia.  
El eje clave para distinguir los diferentes tipos de ciencias es la “ley de composición de las 
causas”. Esta ley nos dice que pueden existir diferentes causas que determinan el 
funcionamiento de algo, pero el resultado final es el mismo que el de sumar las causas 
independientes. Así, las ciencias pueden dividirse entre las que cumplen esta ley y las que no 
(heteropáticas). A su vez, Mill establece una subdivisión dentro de estas ciencias. En el caso de 
las ciencias que cumplen la ley de la composición de las causas, se trata de aquellas que pueden 
tener un método deductivo a-priori y las que tienen un método experimental a-posteriori. En el 
caso de las ciencias heteropáticas se subdivide en las ciencias que pueden ser experimentales, 
como la química, y las que no pueden serlo (como las leyes que puede establecer la piscología) 
(Mill, 1884). 
Para Mill, la economía es una ciencia que obedece la ley de composición de las causas, ya que 
para él, los fenómenos sociales se explican a través de la suma de los comportamientos 
individuales y es deductiva, porque en primer lugar, no se pueden practicar experimentos 
controlados a gran escala, como en el caso del comercio, para lo cual habría que encontrar dos 
países con características similares pero que difieran en su sistema de comercio (Mill, 1884), y 
en segundo lugar, porque más allá de toda la complejidad involucrada, la economía tiene un 
móvil particular que es el deseo de riqueza y desde esta causa pueden deducirse los demás 
efectos.  
 
Sin embargo, la complejidad social hace que las leyes que establece la economía, como ciencia 
abstracta y deductiva, sean leyes de tendencia, pertinentes para analizar problemas singulares, 
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pero que le otorgan el estatus de una ciencia inexacta. Una ciencia que debe ser capaz de 
identificar las tendencias, pero a la que le resulta imposible dar cuenta de todas las fuerzas que 
actúan, para enunciar leyes universalmente válidas. Las leyes que establece la economía, 
deberían pensarse entonces como enunciados importantes, pero inexactos, pues se trata de 
tendencias que proveen información pertinente, pero que tienen un carácter fundamentalmente 
abstracto. Mill discute dentro de esta categoría, el movimiento de las economías hacia un estado 
estacionario y también la tasa decreciente de ganancia (Mill, 2006). Desde esta perspectiva, el 
análisis de las leyes de tendencia y sus consecuencias, es pertinente para promover y apoyar 
políticas, como lo fue el apoyo a la derogación de las leyes del grano (1815-1846) en Gran 
Bretaña a partir de la ley decreciente de la tasa de ganancia, pero no para predecir en todo 
momento y lugar una economía particular. 
 
Mill realizó entonces una defensa de David Ricardo, desde un plano epistemológico y 
metodológico, pero que sería fuente de varios ataques, por parte de algunos historiadores 
ingleses y particularmente los participantes de la escuela histórica alemana. Estas críticas 
defendían una aproximación menos general y abstracta, más histórica y empírica y con otros 
móviles diferentes al de la búsqueda de la riqueza (Blaug, 1992). 
 
No obstante, también tuvo algunos defensores y herederos como Nassau Senior (1790-1864), 
John Cairnes (1823-1875) y John Neville Keynes41 (1852-1949), quien resumió y reformulo el 
contenido de la tradición Milliana. Según Neville Keynes, Mill había efectuado una revolución 
epistemológica y metodológica pues a) introdujo una diferencia entre ciencia positiva y ciencia 
normativa, b) aisló la obtención de riqueza de otros móviles de estudio en la economía, c) 
estableció su carácter abstracto y deductivo a-priori, d) negó su carácter experimental, e) 
estableció que era una ciencia basada en leyes de tendencias, lo que significaba que en la 
práctica no eran universalmente validas y (6) postuló la observación como juez final (Keynes J. 
N., 2015). 
Neville Keynes reformulo la manera en que Mill había intentado unir el deductivismo y el 
inductivismo, y defendió la importancia de que la ciencia económica tuviera leyes generales, 
necesitando recurrir al ceteris paribus42, y deducidas de la naturaleza humana, al no poderlas 
derivar experimentalmente. Desde esta perspectiva, la comprobación empírica es posterior y 
 
41 John Neville Keynes fue el padre de John Maynard Keynes. 
42 Locución latina que significa siendo todo lo demás constante. 





cuando sean negativos no se debe descartar la teoría sino encontrar las razones que generan la 
brecha entre teoría y realidad.  
Así, bajo el legado de Mill, Neville Keynes aportó la idea de que la economía no era una ciencia 
normativa, ni tampoco arte, sino que era una ciencia positiva, estableciendo así una distinción 
que se conserva mayoritariamente hasta el día de hoy en la profesión: “Una ciencia positiva como 
un cuerpo de conocimiento sistematizado sobre lo que es, una ciencia normativa… sobre criterios 
de lo que debería ser… y el arte como un sistema de reglas para el logro de un fin determinado.” 
(Keynes J. N., 2015, págs. 34-35). 
 
Otro heredero importante de Mill, fue Lionel Robbins (1898-1984), muy conocido por acuñar la 
definición tradicional del objeto de estudio de la ciencia económica43. Robbins continuó la 
tradición Milliana, al dar respuesta al problema de no poder llevar acabo experimentos 
controlados y en la dificultad de generalizar a partir de datos históricos, argumentando así a favor 
de la experiencia introspectiva (Robbins, 1980). En los años treinta, Robbins se sentía cómodo 
con el legado reformulado de Mill. Para Robbins, los enunciados de la economía descansan en 
lo que es directo y de sentido común. De allí, por ejemplo, la importancia radical que otorgará a 
la escasez. No obstante, esto le llevó también a tomar distancia del legado de Mill, pues al definir 
el problema económico como una relación entre medios escasos y unos fines dados, desplazó 
el móvil de la búsqueda de la riqueza.   
 
Robbins a su vez tomó distancia del legado de Marshall, en lo que refiere al enfoque de las 
comparaciones interpersonales de utilidad. Como se sabe, algunos al sacar las consecuencias 
radicales de la generalización neoclásica del principio de la utilidad marginal decreciente, 
argumentaron que una transferencia de ingresos de las personas más ricas a las más pobres, 
aumentaría el bienestar social total, debido a que la satisfacción de un ingreso marginal en los 
pobres era mucho mayor que en las personas ricas, lo que provocaría un aumento global de la 
utilidad. Uno de ellos sería John Maynard Keynes, quien lo justifico en el contexto del 
multiplicador keynesiano y la importancia de la propensión marginal a consumir en los pobres 
(Keynes J. M., 2006). Robbins rechazó tal proyecto sobre la base de que no era científico. Para 
él, era claro que la economía se edificaba a partir de órdenes de preferencia, que son expresados 
 
43 “La Economía es la ciencia que estudia la conducta humana como una relación entre fines y medios limitados que 
tienen diversa aplicación” (Robbins, 1980, pág. 35) 
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por funciones de utilidad, pero estas preferencias no pueden compararse entre personas al ser 
subjetivas.  
En resumen, Robbins conservo el espíritu de una ciencia que debía ser científica, a la que le 
agrego otros contenidos y otros objetos. 
 
Así, hemos visto algunos de los elementos más importantes del legado trazado por John Stuart 
Mill y que veremos que continua bajo algunas reinterpretaciones contemporáneas. No obstante, 
es importante hacer mención aparte de los trabajos que surgirían después de la década de 1950, 
dentro de las variaciones del positivismo, como el de Milton Friedman que justificaría y alentaría, 
la práctica de los teóricos de la economía que cada vez se volvía más abstracta y basada en 




En los años cincuenta, Milton Friedman propone una defensa del carácter abstracto e irreal del 
modelamiento económico, que ha tenido mucha influencia y ha sido un paraguas de defensa, de 
una parte, de la investigación neoclásica.  
En un artículo, que se volvería trascendental y titulado La metodología de la economía positiva 
(1953), Friedman propone establecer una nueva fundamentación, para la distinción de Neville 
Keynes, entre economía positiva y normativa. La primera está relacionada con la teoría 
económica y la segunda con la economía política. Desde esta perspectiva, la teoría es neutra y 
a-valorativa y ni el momento social, ni la perspectiva política del teórico la afectan. 
Friedman afirmó que si el objetivo de la economía positiva es establecer un “sistema de 
generalizaciones que pueda usarse para hacer predicciones correctas sobre las consecuencias 
de cualquier cambio en las circunstancias” (Friedman, 1966, pág. 34), la economía puede aspirar 
a ser una ciencia objetiva en el sentido que lo son demás ciencias duras, sin importar que la 
economía “trate de relaciones mutuas entre seres humanos o que el investigador sea a su vez 
parte del asunto a investigar” (Friedman, 1966, pág. 40), pues el objetivo central es la predicción.  
 
Friedman intenta dar respuesta a una serie de inquietudes epistemológicas y metodológicas de 
su tiempo. En primer lugar, intenta justificar la pertinencia del análisis marginalista, frente a los 
ataques y críticas realizadas por ejemplo en la teoría de la firma, donde las empresas no 
maximizaban los beneficios, ni las curvas de costos reales tenían la forma de U que teorizaba el 
análisis marginalista (Keen, 2011). En segundo lugar, observa que el análisis de competencia 





imperfecta, que habían introducido Edward Chamberlain (1899-1967) y Joan Robinson (1903-
1983) “desafiaba” el punto de partida del análisis tradicional de mercados perfectamente 
competitivos, y en tercer lugar, intenta ofrecer una solución al debate sobre  “medición sin teoría” 
que se dio entre los representantes de la Comisión Cowles y la escuela de Chicago, entre 1940-
1950 (Hands, 2001). Friedman apostó por encontrar un equilibrio entre estas posiciones, de tal 
forma que necesitaba poder articular la evidencia empírica y la modelización abstracta. A su vez, 
quería justificar el uso de construcciones teóricas, como el modelo IS-LM, sin involucrarse 
políticamente en el intervencionismo, por lo que necesitaba argumentar a favor de otros 
supuestos que pudieran cambiar las consecuencias políticas del modelo. No hay que olvidar que 
el monetarismo original de Friedman (como lo denomino Tobin), intentó justificar por medio de 
un modelo IS-LM, los resultados monetaristas respecto a la neutralidad del dinero y la ineficacia 
de las políticas fiscales. Para lograr esto, Friedman supuso una curva LM vertical, lo que 
significaba que la demanda de dinero era totalmente proporcional al ingreso44.  
Así, Friedman necesitaba una posición que justificara cierta plasticidad en los supuestos, para 
poder rescatar el análisis tradicional de los mercados competitivos y los agentes que maximizan. 
En sus propias palabras  
 
“Las hipótesis verdaderamente importantes y significativas parten de presuposiciones que 
son descripciones francamente inexactas de la realidad, hasta el punto de que, en 
general, cuanto más significativa sea la teoría, tanto más irreales serán sus 
presuposiciones (en este sentido). La razón de ello es simple. Una hipótesis es importante 
si explica mucho partiendo de poco, esto es, si es capaz de abstraer los elementos 
comunes y cruciales de la masa de circunstancias complejas y detalladas que rodean los 
fenómenos que pretende explicar, y permite hacer predicciones validas únicamente sobre 
la base de estos elementos. Para ser importante, por lo tanto, una hipótesis debe ser falsa 
en cuanto a sus presuposiciones desde el punto de vista descriptivo; no da cuenta (ni las 
tiene en cuenta) de ninguna de las otras muchas circunstancias que acompañan, ya que 
su éxito mismo demuestra que estas son irrelevantes para los fenómenos que se pretende 
explicar… La pregunta interesante que hay que hacer sobre los supuestos de una teoría, 
no es si son realistas a nivel descriptivo, porque nunca lo son, sino si son aproximaciones 
 
44 No obstante, este modelo sería destrozado por James Tobin, quien mostró que una curva LM era inconsistente 
con el monetarismo de Friedman (Palley, 2014).   
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suficientemente buenas para los propósitos que se establecen. Y esta pregunta sólo se 
puede responder viendo si la teoría funciona” (Friedman, 1966, pág. 15) 
 
El instrumentalismo defendido por Milton Friedman es posible entonces por el método deductivo, 
con el que se puede justificar la formulación de supuestos irreales, con tal de que el conocimiento 
producido esté más cerca de la verdad (entendida como mayor predicción).  
  
Friedman, siguiendo a Karl Popper (a quien conoció en la sociedad Mont Pelerin) nos dice que 
las teorías científicas son aquellas que se acercan asintóticamente a la verdad, al pronosticar 
más o mejores resultados que otras teorías. Así, puede justificarse el uso de supuestos ideales 
o irreales (como el partir de la competencia perfecta, la información completa, la híper-
racionalidad, etc.) porque no se estaría pretendiendo que el mundo sea de la manera en que los 
supuestos la describen, sino que las teorías son instrumento que deben evaluarse en función de 
su capacidad predictiva, en la que la predicción de fenómenos que no han sido avizorados es 
más importante. 
A su vez, para Friedman la economía normativa no está separada de la economía positiva, 
porque la primera incluye creencias sobre la predicción de una acción en lugar de otra (por 
ejemplo, el impacto del alza o baja de los salarios mínimos). La economía positiva es vital porque 
podría ayudar a zanjar los desacuerdos sobre política económica.  
 
El trabajo de Friedman ha generado una gran cantidad de literatura crítica (Maki, 2009). No 
obstante, aquí quisiéramos resaltar tres aspectos. El primero tiene que ver con la justificación, 
que hemos visto desde la tradición Milliana, de una teoría neutral y a-valorativa, el segundo 
aspecto, que ha tenido mayor discusión, es sobre el tipo de supuestos de una teoría y el tercero 
sobre la finalidad de una teoría. 
 
En el primer caso, uno de los grandes críticos de la separación entre economía positiva y 
normativa fue el premio nobel Gunnar Myrdal. En su obra El elemento político en el desarrollo de 
la teoría económica (1954), Myrdal se propone desmitificar la idea fuertemente arraigada de que 
la teoría económica no tiene un background ideológico. En sus palabras: 
 
“Los hechos no se organizan a sí mismos en conceptos y teorías sólo porque se observen: 
en verdad, excepto dentro de la estructura de conceptos y teorías, no hay hechos 
científicos, sino sólo caos. Hay un elemento a priori ineludible en todo el trabajo científico. 





Se deben plantear las preguntas antes de obtener las respuestas. Todas las preguntas 
son expresión de nuestro interés en el mundo. En el fondo, son valoraciones. Las 
valoraciones están por lo tanto necesariamente involucradas en una situación cuando 
observamos los hechos y llevamos adelante el análisis teórico, y no sólo en la etapa en 
que extraemos inferencias políticas de los hechos y de las valoraciones” (Myrdal, 1990, 
pág. 15). 
 
Desde esta perspectiva no es posible aspirar a una ciencia positiva independiente de las 
valoraciones. En este sentido algunos como Thomas Palley señalan que la metodología de 
Friedman ha tenido una “influencia profunda y maléfica” en el entendimiento de la economía, 
pues ha llevado a que una generación de profesionales y estudiantes no se preocupen de los 
asuntos epistemológicos y metodológicos pues ha conseguido “aislar a la economía dominante 
de cualquier acusación que la señale como una economía sesgada… [lo que] ha servido para 
enseñar a los estudiantes que la teoría económica ortodoxa está exenta de valoraciones” (Palley, 
2014, pág. 6). Según Palley, esto puede verse en las corrientes del nuevo consenso 
macroeconómico, que se muestran cómo teorías no-politizadas cuando introducen elementos 
como la tasa natural de desempleo y la tasa natural de interés. 
 
Respecto al segundo punto, se ha señalado que el objetivo de la ciencia no es predecir sino 
explicar (Lavoie, 2014). Para algunos se trata fundamentalmente de entender y de describir la 
realidad. Sin embargo, el punto no es que no se realicen supuestos, sino que estos deban partir 
de hechos estilizados y no sacados arbitrariamente. En el caso de los proyectos ontológicos, 
como veremos, se trata de encontrar las estructuras profundas que generan la realidad y el 
método deductivo es parte del problema. Para los defensores de la retórica, se trata de contar 
una buena historia, que sea convincente y persuasiva (McCloskey, 1998). No se recurre a reglas, 
ni a distinciones entre ciencia, no ciencia y arte, pues el progreso puede venir bajo cualquier 
empaque. Desde la perspectiva de los estudios sociales de la ciencia, las teorías sirven 
fundamentalmente para hacer cosas en el mundo, para intervenir y crear realidades (Law, 2006). 
Como se ve, estas críticas disputan el rol y el objetivo de una teoría, o, en otras palabras, tienen 
diferentes respuestas a la pregunta ¿Para qué sirve la teoría?  
 
Respecto al tercer punto, aquí resaltamos las críticas de Musgrave (1981) y las de Hausman 
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(1992). Para el primero, Friedman no distingue entre tres tipos de supuestos, lo que lo lleva a 
una falsa generalización. Musgrave explica que hay supuestos desdeñables, supuestos de 
dominio y supuestos heurísticos (Musgrave, 1981). Los primeros supuestos son insignificantes 
para explicar un fenómeno, por lo que estos sí podrían ser irreales pues no afectan la explicación 
ni el resultado del modelo. Es el caso de los ejemplos que Friedman expone, como el supuesto 
no realista de “la caída en el vacío” de una pelota, que utiliza la teoría de la gravedad haciendo 
desdeñable la resistencia del aire. Los segundos supuestos son los de dominio, esto quiere decir 
que solo bajo estos supuestos y condiciones un modelo funciona. Un ejemplo sería decir que un 
modelo que supone una economía sin sector externo solo funciona para una economía 
mayoritariamente cerrada. Si se quisiera explicar una economía abierta, el supuesto de que no 
hay sector externo no sería un supuesto irrelevante. Por último, se distinguen los supuestos 
heurísticos, que son aquellos que son falsos, pero que son un primer paso para reducir la 
complejidad, por lo que al eliminarlos mejora la capacidad de una teoría a diferencia de lo 
propuesto por Friedman de que entre más irreal mejor. Musgrave ofrece el ejemplo del análisis 
del sistema solar por Newton, en el que al principio solo incluyó al sol y la tierra, lo que le permitió 
sugerir que los planetas siguen un movimiento elíptico (lo que permite dar una descripción 
razonable pero no precisa) pero que no puede explicar ni la inestabilidad de las orbitas que 
pueden generar colisiones entre planetas (pues en el modelo solo hay dos) que dieron 
surgimiento a la luna y otros cuerpos celestes (Musgrave, 1981). El supuesto heurístico solo es 
entonces una herramienta que debe ser progresivamente abandonada para lograr mejores 
explicaciones.  
Por su lado, Hausman pretende mostrar que el razonamiento de Friedman tiene incongruencias. 
El punto es que incluso si el objetivo de la ciencia es solo predecir, los supuestos también 
importan. Hausman sintetiza la posición de Friedman en a) Una buena hipótesis realiza buenas 
predicciones sobre aquello que pretende explicar. b) El juez final de una hipótesis es la validez 
de sus predicciones y que c) otras hipótesis, incluso si son más realistas, no son pertinentes para 
la explicación (Hausman, 1992, pág. 166). Hausman ofrece el ejemplo de un carro usado. La 
premisa a) es que un buen carro usado es un carro confiable para manejar, b) que la única prueba 
de si un auto usado es un buen auto usado, es si se conduce de manera confiable y que c) otras 
hipótesis como que al abrir el capó y verificar las partes aisladamente son irrelevantes para 
explicar.  
El problema, como señala Hausman, respecto a un automóvil usado (o un modelo), es si 
funcionará más adelante y en otros contextos (Hausman, 1992). La teoría debería guiar entonces 
la predicción de nuevas circunstancias y situaciones, pero para esto, los supuestos importan. 






Aunque como veremos, la justificación epistemológica del que hacer neoclásico45 se ha 
complejizado, el instrumentalismo de Friedman ha seguido sirviendo de justificación práctica a 
los modelos DSGE, atacados por el extremo irrealismo de sus supuestos sobre el 
comportamiento de hogares y empresas (Blanchard, 2016). El instrumentalismo también sirvió 
de apoyo en la transformación del primer monetarismo (que estaba enraizado en el 
keynesianismo hidráulico y por lo tanto no era del todo coherente) hacia su reinvención, cuando 
se argumentaron algunos conceptos de Friedman, como la tasa natural de desempleo (Friedman, 
1968), en el contexto de un modelo macroeconómico clásico que se formulaba con complejidad 
matemática por medio de expectativas racionales (ER) y no adaptativas, como lo había hecho 
Friedman. Este instrumental matemático despertó el interés de economistas que, como sucede 
a menudo, se deslumbraron por la técnica en lugar de discutir las ideas económicas que estaban 
detrás. En nombre de un estatus cientificista (método positivo) y el rechazo de supuestos 
realistas, el instrumentalismo respaldaba así una técnica (ER) que podía ser irreal, y carecer de 
interés empírico, pues su objetivo no era comprobar nada sino establecer un método para 
orientar el futuro. Tal orientación permeó a varias generaciones de la profesión, desde 
estudiantes hasta algunos denominados viejos keynesianos 
El instrumentalismo permitió, y en alguna manera ha seguido permitiendo en círculos prácticos y 
no epistemológicos, justificar la negación del dinero o su irrelevancia (el dinero es un velo), 
validando determinado tipo de políticas que surgen de modelos que contienen estos supuestos, 
apoyándose en la argumentación de que no es problemático incluir supuestos irreales para 
predecir los fenómenos mercantiles. 
Así, explicaciones del propio Friedman, como la que hizo a través del “helicopter money”, con la 
que mostraba los efectos de la introducción de cantidades nominales de dinero en la economía 
y su efecto en los precios (Friedman, 1969), se basan en una justificación instrumental.  
En resumen, la brecha entre realidad y teoría se subsana con la argumentación a favor del 
irrealismo de los supuestos. Lo importante es que la teoría identifique o extraiga las 
características fundamentales que están presentes en la realidad, como si fuera un tipo ideal 
Weberiano (Weber, 2006); pues el mundo ideal se debe comportar de manera parecida al mundo 
real, aunque no sean iguales.  
Así, bajo el paraguas de que conocer es representar algo que permite anticipar, el 
 
45 En realidad, también la escuela neoclásica se ha transformado (Mirowski & Nik-Khah, 2017) 
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instrumentalismo ha sido un fiel aliado en la defensa de la inefectividad del dinero y la política 
fiscal. 
 
2.1.3. El operacionalismo 
 
El argumento de que los supuestos pueden ser del todo irreales, no satisfizo a varios economistas 
de la corriente principal, entre ellos Paul Samuelson, quien si quería ofrecer a la economía la 
imagen de una ciencia respetable. No obstante, su defensa de la economía como ciencia era 
más bien una obligación, pues nunca tuvo mucho interés en las cuestiones de filosofía de la 
ciencia, como ha quedado presente después de su muerte (Backhouse, 2017). De hecho, 
Samuelson estaba cansado de los ataques epistemológicos, por los que sentía desprecio, como 
evidencia su famoso pronunciamiento de que aquellos que se dedican a la epistemología es 
porque fracasaron en otra rama de la economía46 (Mirowski, 2013)   
Lo cierto es que su libro de texto de 1947 fue decisivo en guiar la formación de varias 
generaciones, en la que introdujo por ejemplo el famoso diagrama de flujo circular, que quería 
presentar la economía de una forma atractiva a los ingenieros (Raworth, 2017) y que sigue 
estando en los manuales contemporáneos de introducción a la economía. Así, sería Samuelson, 
y no Friedman, quien jugó el papel principal en la construcción social de la imagen científica de 
la economía y el economista durante el periodo de posguerra (Mirowski, 1989).  
Samuelson quería ofrecer una imagen de economía científica que no estuviera manchada por el 
debate político, rechazando así las posiciones de la escuela austriaca pero también de los 
keynesianos radicales, ofreciendo un instrumento desinteresado y objetivo del análisis científico, 
que pudiera resolver los conflictos de interés.    
  
El operacionalismo es introducido por Samuelson en el intento de renovar la posición científica 
de la economía. La idea clave del operacionalismo, que Samuelson rescata del físico y filósofo 
de la ciencia Percy Bridgman (1882-1961), es que solo conocemos el significado de un concepto 
si podemos observarlo y tenemos un método para medirlo. La distinción importante aquí es entre 
aquello que es significativo y aquello que no lo es. Así, una pregunta es significativa si existe un 
procedimiento operativo que proporcione una respuesta. 
Samuelson pensaba que la teoría económica debía ser principalmente operativa y significativa. 
Apostó así por reconstruir la teoría económica tradicional a partir de “teoremas operacionalmente 
significativos” (Samuelson, 1964). Su obra cumbre, Fundamentos del Análisis Económico (1947) 
 
46  Por cierto, una opinión corriente en la profesión, aunque muchos no la sostengan en público. 





es un ejemplo de este principio metodológico. Aquí, Samuelson ofrece como ejemplo, las 
condiciones de primer y segundo orden que permiten establecer que puntos, pueden maximizar 
o minimizar, una función objetivo y como distinguir entre ellos47 (significativamente operativos).  
Otro ejemplo, es la propuesta de la teoría de la preferencia revelada (Samuelson, 1938). Como 
se sabe, la teoría del consumidor basada en la utilidad (ordinal y cardinal) había sido objeto de 
ataques, acusada de ser subjetiva y basada en una caja negra, pues era difícil definir y medir la 
utilidad. Parecía que los individuos tomaran decisiones por medio de una fórmula (función de 
utilidad) que tenían en su cabeza. Desde la perspectiva de Samuelson, este procedimiento 
restaba cientificidad a la economía, por lo que era necesario una reformulación de la teoría del 
consumidor. Para ello, propone la teoría de la preferencia revelada que aspira a volver la teoría 
del consumidor operativa y significativa. Así, ya no parte desde las preferencias y la utilidad para 
explicar el comportamiento del consumidor, sino que a partir del comportamiento empírico del 
consumidor se rastrea el conjunto de preferencias que pudo dar lugar a esa elección.  
La teoría de la preferencia revelada reemplazó así el concepto de utilidad con un conjunto de 
operaciones en las que el consumidor revela empíricamente sus preferencias por medio de 
axiomas48.  
 
En su reciente trabajo Re-Examining Samuelson’s Operationalist Methodology (2018), Wade 
Hands muestra que la teoría de la preferencia revelada no era del todo consistente con el 
operacionalismo. “El punto es que el RPT de Samuelson no estuvo a la altura de los estrictos 
estándares metodológicos que él respaldó explícitamente, y por lo tanto muestra una 
inconsistencia entre sus prescripciones metodológicas y su práctica teórica” (Hands, 2018, pág. 
17). El tema es que el operacionalismo reclama un compromiso profundo con el empirismo, pero 
Samuelson tuvo que recurrir a lo “empíricamente determinable en condiciones ideales” al 
presentar la teoría de la preferencia revelada en la forma del axioma débil y fuerte.    
 
47 Las condiciones de primer orden se establecen igualando la derivada de la función objetivo a cero, señalando 
potencialmente los puntos extremos de la función. El signo de la segunda derivada de la función objetivo, establece 
si se trata de un punto mínimo o uno máximo. 
48 En su artículo, Samuelson formula dos axiomas de preferencia revelada, según los principios de transitividad y 
completitud. El axioma débil de preferencia revelada nos dice que, si un consumidor elige A, estando B disponible, 
se revela que prefiere A en vez de B, y se cumple en todos los casos (completitud). Así, si este consumidor llegara a 
elegir B, es porque o A no estaba disponible, o ya eligió A y no agotó el presupuesto para poder consumir B.  
El axioma fuerte de preferencia revelada se da por transitividad. Si el consumidor elige A sobre B, pero también B 
sobre C, por transitividad se sabe que también elige A sobre C. Así, A se revela preferido a C. Estos axiomas simplifican 
las pruebas para conocer las preferencias del consumidor (Samuelson, 1938). 
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Lo cierto es que el operacionalismo fue mucho menos discutido que el instrumentalismo de 
Friedman, pero fue otro intento importante de justificación positivista del que hacer del 
economista.  
 
Desde esta perspectiva puede señalarse que cualquier teoría del dinero que aspire a 
considerarse científica debe regirse por el operacionalismo. Sin embargo, el marginalismo 
convencional poco se basa en principios operativos, pues como hemos visto tiene una herencia 
fundamentalmente deductiva, que no suele partir de observaciones concretas, sino en tratar de 
hacerlas encajar a partir del uso de conceptos a priori. Esto puede verse en conceptos como la 
inflación y la utilidad. 
 
Desde esta perspectiva, para tener tanto una definición operativa de la inflación, como una teoría 
cuantitativa del dinero, se debería encontrar algún índice de precios al consumidor que esté 
basado en precios empíricamente observados y encontrar que se aproxima, sin mayor 
discrepancia, al nivel agregado de precios que predice la teoría cuantitativa (Focardi, 2018). 
Desde el operacionalismo, no se trataría de preguntar si el índice (I) es la verdadera definición 
de inflación, sino que la variable (I) es útil teóricamente y a su variación se puede llamar inflación. 
Índices como el de Laspeyres o Paasche, desde esta perspectiva son útiles, pero debe 
especificarse en qué sentido lo son. Frente a la objeción de que es posible desarrollar teoría sin 
ningún índice de precios concreto, el operacionalismo respondería que, aunque eso es posible, 
lo importante es la significatividad, las teorías empíricas aplicables al mundo real y no las 
construcciones matemáticas idealizadas.  
En resumen, dentro de esta perspectiva, una teoría económica que se basa en conceptos a priori, 
sin ninguna relación con lo empírico, sobre el dinero y la inflación, no puede considerarse una 
teoría operacionalista. Una teoría del dinero es significativa en la medida en que se pueda operar 
y gestionar. Conocer algo es poder manipular y medir ese algo.  
 
2.2. Refinamientos paradigmáticos y rupturas con la 
tradición  
 
En esta segunda parte, revisaremos algunos proyectos contemporáneos que se han revelado 
contra la herencia tanto del positivismo y el empirismo lógico, que fueron golpeados, entre otros, 





por el argumento de la subdeterminación49 de Willard Quine (1908-2000) y el de la carga teórica50 
de Thomas Kuhn (1922-1996).  
Este eclipse dio pie a nuevos encuadramientos, como el giro naturalista en la filosofía de la 
ciencia y el giro sociológico. El primero, "afirma que todo lo que existe o sucede en el mundo es 
susceptible de explicación por métodos científicos naturales; negando que haya o pueda haber 
algo que, en principio, se encuentre más allá del alcance de la explicación científica” (Callebaut, 
1993, pág. 15). Así, la diferencia entre ciencias del espíritu y ciencias naturales cuya importancia 
se remontaba a filósofos como Wilhem Dilthey (1833-1911), y que reclaman un tratamiento 
metodológico diferente (las ciencias del espíritu, un tratamiento hermenéutico basado en la 
comprensión (Verstehen)), desaparece del panorama. El naturalismo responde así a la “tentativa 
fallida” de que la filosofía fundamente el conocimiento y que ocupe el cargo de guardián del 
conocimiento. Redefine la relación entre ciencia y filosofía, desplazando a la primera de su 
importancia fundacionalista y analizar la ciencia como se analiza un elemento natural.  
El giro sociológico, va enfatizar la etnografía del trabajo científico, y la observación radical, que 
mostrará la manera en que los métodos crean realidades e intervienen el mundo (Latour & 
Woolgar, 2002) 
. 
En economía dentro de los proyectos que se apartaron y/o reinterpretaron la tradición, se 
encuentran el legado reformulado de John Stuart Mill (Nancy Cartwright, Daniel Hausman), el 
legado reinterpretado de Karl Popper (Mark Blaug), la metodología de Kenneth Arrow, la 
ontología social (Tony Lawson) y la teoría del actor-red (Bruno Latour, Michel Callon), entre otros, 
y que han generado herramientas para aproximarse epistemológicamente a los objetos 
económicos, algunos de ellos, abordando directamente la naturaleza de la moneda.  
Por último, finalizaremos con la propuesta pragmática crítica, que busca dialogar y debatir con 
 
49 También conocida con el nombre de tesis Duhem-Quine, hace alusión a situaciones en la que determinada 
evidencia sobre un fenómeno particular, no alcanza para garantizar que el sistema de creencias que intenta explicar 
ese fenómeno, sea confirmado por encima de otros sistemas (Quine, 2002). Por ejemplo, si la evidencia empírica 
nos muestra una situación de escasez de un producto determinado, esta información no permite garantizar que la 
explicación de que la escasez se debe a la regulación de los precios por encima del precio de equilibrio, sea la 
confirmada. Se dice entonces que la teoría de que la escasez se debe a la regulación de precios, esta subdeterminada 
por la evidencia disponible.  
50 El argumento “cargado de teoría” (theory ladenness) hace alusión a cómo los enunciados o conceptos tienen 
significado con relación a un paradigma concreto (Kuhn, 1971). Según los contextos, los enunciados pueden tener 
otros significados o incluso ninguno. Un ejemplo es el concepto de fallas de mercado que no corresponde a la 
realidad misma, como muchos suelen creer, sino que está referido a un contexto, en este caso el mercado perfecto. 
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estas otras visiones alternas y que recogen las inquietudes señaladas en el comienzo del capítulo 
sobre la naturaleza del conocimiento.  
 
2.2.1. El legado de Popper 
 
Karl Popper fue uno de los filósofos de la ciencia más importantes del siglo XX. Aunque defendió 
con firmeza los principios del liberalismo político y económico, es particularmente conocido por 
establecer una nueva metodología de investigación científica, ante el sisma que vivió el 
positivismo lógico desde los años 30. Popper se tomó en serio el desafío de los enunciados que 
se creían comprobados y que después resultaron falseados. El “descubrimiento” de cisnes 
negros, cuando toda la evidencia empírica indicaba que todos los cisnes eran blancos, ha pasado 
a ser el símbolo referencial de que el conocimiento es conjetural (Popper, 1983). Este ejemplo 
ha sido retomado recientemente como recurso para explicar la lógica de acontecimientos que 
creímos que nunca pasarían (Taleb, 2007)  
Popper ayudo a atacar el positivismo lógico y ofreció una respuesta al problema tradicional de la 
diferencia entre ciencia y no ciencia. Como resumió Imre Lakatos: 
 
“[Popper al atacar el probabilismo51], defendió que la probabilidad matemática de todas 
las teorías científicas o pseudocientíficas, para cualquier magnitud de evidencia, es cero. 
Si Popper tiene razón las teorías científicas no sólo son igualmente incapaces de ser 
probadas, sino que son también igualmente improbables. Se requería un nuevo criterio 
de demarcación y Popper propuso uno magnífico. Una teoría puede ser científica incluso 
si no cuenta ni con la sombra de una evidencia favorable, y puede ser pseudocientífica, 
aunque toda la evidencia disponible le sea favorable. Esto es, el carácter científico o no 
científico de una teoría puede ser determinado con independencia de los hechos” 
(Lakatos, 1983, pág. 12)  
 
En esta lógica, el mundo en sí mismo tiene una manera de ser que es independiente de nosotros, 
pero como explica Popper, tomando a Jenófanes como referente, los dioses no nos han dado la 
verdad de una vez y para siempre, sino que vamos acercándonos asintóticamente, sin realmente 
nunca tocarla, por eso el conocimiento es conjetural y nunca puede ser establecido de una vez 
 
51 Doctrina que evaluaba las teorías en términos de conocimiento probable en vez de verificabilidad. Dentro del 
probabilismo dos teorías fueron importantes, estas son la lógica inductiva cuantitativa (Carnap, 1950)  y la teoría 
cualitativa de la confirmación (Hempel, 1945). 





y para siempre, solo puede ser falseado (Popper, 1983). 
Popper ofreció así un criterio de demarcación entre ciencia y no ciencia, cuyo eje era que las 
teorías pudieran ser falseadas. Una teoría podría ser científica aun cuando tenga toda la 
evidencia empírica en contra y podría no serlo aun cuando la evidencia empírica este a su favor. 
Si para ser científica una teoría necesita ser falseada, por principio se vuelven no científicas 
aquellos paradigmas que no pueden valerse de la experiencia para establecer su falsedad. 
Además, se argumenta que la metodología de Popper es más flexible, pues no intenta detener 
el argumento de la regresión al infinito, reconoce que la ciencia es falible, está cargada de teoría, 
pero mantiene la distinción entre ciencia y no ciencia. No obstante, aunque algunos reconocieron 
la importancia de tal metodologia, tambien vieron que era necesario dar cuenta del proceso 
histórico de la ciencia. 
Uno de los más importantes reformuladores de la metodología de Popper fue Imre Lakatos (1922-
1974) quien introdujo cambios en por lo menos dos niveles (metodológico y epistemológico). En 
primer lugar, y con su objetivo de dar cuenta del progreso cientifico, cambió el eje de analisis de 
teorías a programas de investigación científica los cuales, según Lakatos nacen refutados 
(Lakatos, 1983). La metodología de Lakatos reformula la de Popper para dar cuenta de la manera 
en que la ciencia se ha hecho historicamente, al estilo de Kuhn, pero manteniendo un criterio de 
evaluación del progreso de la ciencia. Así, Lakatos cambió la noción de evaluación del progreso 
de la falsación a la posiblidad de pronosticar nuevos hechos. Lo importante, para Lakatos es la 
dinamica que hace que los programas de investigación crezcan y se vuelvan más solidos o 
pierdan vigencia hasta desaparecer. Lakatos va a posular que todo programa de investigación 
esta constituido por un nucleo, unas hipotesis auxiliares, y un cinturon protector que actua contra 
los intentos de refutación del nucleo. Pero no solo los programas están a la defensiva, también 
poseen una heurística, que se orienta poderosamente a la solución de problemas y que por medio 
de diferentes tecnicas, intenta asimilar las anomalías.  
 
En economía, la metodología falsacionista de Popper fue difundida inicialmente por algunos 
economistas como Terence Hutchinson (1902-1997) y Richard Lipsey (1928) y su versión 
sofisticada (Lakatos) por algunos como Mark Blaug (1927-2011). También es importante 
mencionar que muchos otros economistas han criticado o defendido sus programas de 
investigación con base en el falsacionismo.  
Así, aunque podría decirse que la metodología popperiana en economía hace hoy parte de la 
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tradición metodológica, la razón por la que lo ubicamos en este apartado, es por las disputas 
internas de las que ha sido parte. 
En distintos ámbitos, por ejemplo, suele identificarse el instrumentalismo positivista de Friedman 
con el trabajo de Popper, a quien Friedman había conocido en la sociedad Mont Pelerin, e incluso 
el mismo Friedman afirmó que su instrumentalismo se basaba en el falsacionismo popperiano. 
No obstante, algunos de los defensores más importantes del legado de Karl Popper y Lakatos 
en economía, como Mark Blaug (1927-2011), han argumentado que el instrumentalismo de 
Friedman no hace verdadera justicia a la metodología de Popper ni de Lakatos (Blaug, 1992). En 
sus palabras: 
 
“Defiendo el falsacionismo, definido como un punto de vista metodológico que considera 
las teorías e hipótesis como científicas si y solo si sus predicciones son al menos en 
principio falsables, es decir, si prohíben que ocurran ciertos actos, estados o eventos... 
Además, afirmo que los economistas modernos de hecho se suscriben a la metodología 
del falsacionismo… [pero] también sostengo, sin embargo, que los economistas no 
practican constantemente lo que predican: su filosofía de trabajo de la ciencia se 
caracteriza acertadamente como "falsacionismo inocuo"” (Blaug, 1992) 
 
Una de las tensiones radica entonces en la distancia entre el falsacionismo que proclaman seguir 
los economistas y el que efectivamente practican. Desde este punto de vista, se posibilita la 
crítica a la corriente principal de no hacer verdadera ciencia. Pero tambien, se posibilita una 
defensa de un ideal normativo del que hacer cientifico: 
 
 “Desde Adam Smith, la economía ha consistido en la manipulación de supuestos 
muy abstractos derivados de la introspección y de la observación empírica para la 
elaboración de teorías o hipótesis que generen mejores pronósticos y puedan ser 
susceptibles de una refutación empírica…en la práctica, los economistas perdieron este 
objetivo científico y la historia de la economía está llena de definiciones tautológicas e 
intentos por evitar la refutación empírica…. Pero ningún economista, ya fuese en el siglo 
XIX o en el siglo XX, ha negado jamás la regla de demarcación de Popper, generalmente 
aceptada ahora: las teorías son “científicas” si son refutables, por lo menos en principio y 
no de otro modo…ninguno negó que “explicar” es en última instancia pronosticar que tal 
cosa o tal otra ocurrirá o no ocurrirá…El criterio de las implicaciones refutables puede 
interpretarse de diferentes modos. Si los pronósticos de una teoría no se ven limitados 





por los acontecimientos, se acepta la teoría con un grado de confianza que varía de 
acuerdo con la magnitud de los datos de apoyo. ¿Pero qué ocurre si la teoría se ve 
refutada? Si no se dispone de otra teoría sencilla, elegante y fructífera que explique los 
mismos eventos -ya que estos elementos son los criterios de elección entre teorías que 
pronostican los mismos eventos- se pedirá una contradicción frecuente… Las teorías se 
abandonan por teorías mejores, no solo porque tengan hechos contradictorios.” (Blaug, 
1995, pág. 775) 
 
Por supuesto, esta metodología ha sido objeto de varias críticas. El primero es que tan efectiva 
ha sido su resuesta al problema de la subdeterminación o la tesis Duhem-Quine. Cambiar la 
verificación por la refutación no hace que el problema desaparezca (Hausman, 1992). Si la 
evidencia empirica es insuficiente para elegir entre teorías, tambien puede serlo para refutarlas, 
por lo que no se puede ir más allá de un falsacionismo lógico. Popper respondio que es necesario 
tomar algunas decisiones respecto a tomar por dadas algunas proposiciones para falsear otras. 
Así, se decide aceptar ciertas observaciones y conocimientos como no problemáticos, lo que 
lleva en últimas a que el falsacionismo se convierta en la decisión (por convención) de aceptar 
un tipo de teoría, a lo que Popper se opuso contra el primer Kuhn. 
Algunos se preguntan cómo, si no podemos conocer con certeza, podemos conocer que un algo 
es mejor que otro algo, sin recurrir a criterios pragmáticos y no fundacionalistas (Bauman, 1998), 
o de cómo podemos dar respuesta a la pregunta de ¿cómo conozco lo que digo que conozco?, 
o incluso de afirmar si desde esta perspectiva tiene sentido decir que la ciencia es un movimiento 
que se acerca a la verdad (Kolakowski, 2013). 
 
Antes de terminar, es importante mencionar que el falsacionismo ha seguido siendo para muchos 
la conciencia metodologíca52 de los economistas, lo que ha permitido a su vez críticar a los 
economistas que se apartan de ella.  
Desde esta postura, algunos han señalado que la crisis de 2008 ha mostrado que la 




52 Ya Thomas Kuhn había señalado que el falsacionismo está muy lejos de corresponder a la practica actual de los 
cientificos (Kuhn, 1971) 
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“Y estoy bastante seguro de que la afirmación de Wren-Lewis de que "realmente 
no se ha tirado nada a la basura" [en los libros de texto] se aplica también a las revistas. 
Cuatro años después de una gran conmoción deflacionaria sin aparente relación con la 
tecnología, los artículos de fijación de precios de activos, los de búsqueda de trabajo, los 
de finanzas internacionales e incluso algunos artículos sobre el ciclo económico continúan 
utilizando modelos en los que los ciclos económicos son impulsados por los choques 
tecnológicos. Ninguna teoría parece haber sido desechada. Y estos son jóvenes 
economistas que escriben estos artículos, por lo que no es un efecto generacional.  
Si las personas inteligentes no están de acuerdo, puede ser porque están esperando 
nuevas pruebas o porque no entienden las matemáticas del otro. Pero si pasa el tiempo 
suficiente y la gente sigue teniendo los mismos argumentos que tenían hace cien años, 
como es exactamente el caso en macro hoy, entonces tenemos que concluir que se está 
logrando muy poco en el campo. La creación de nuevas teorías no representa el progreso 
científico hasta que coincida con el rechazo de las teorías alternativas fallidas. El 
problema fundamental aquí es que la macroeconomía parece no tener criterios 
comúnmente acordados para la falsificación de hipótesis. Los datos de series temporales, 
en otras palabras, ver pasar la historia y tratar de elegir patrones recurrentes, no parecen 
ser lo suficientemente persuasivos como para eliminar cualquier teoría existente. Nadie 
parece creer en las regresiones entre países. Y básicamente no hay macro 
experimentos.” (Smith, 2012). 
 
Así, no tendría sentido en esta visión epistemológica, que el horizonte del trueque para 
representar las economías reales, ya no se hubiera descartado masivamente, lo que permitiría 
seguir acercándonos a la verdad y hacer de la macro una ciencia. Los macroeconomistas 
deberían intentar más refutar sus teorías, que seguir justificando un dogma.   
 
En resumen, esta visión postula que conocer es conjeturar, pero que hay unas conjeturas 
mejores que otras, no sobre la base de la verificación sino de la refutación (lo que lo hace 
conocimiento científico). Así, conocer es aprender del ensayo y el error y, por consiguiente, 
edificar a-priori sobre una base más sólida. Es tener otro criterio para poder distinguir y señalar 
ex-ante, que un algo es mejor que otro algo. 
 
2.2.2. La metodología de Arrow: El modelo ideal como 
Benchmarking 






Cómo vimos en el capítulo pasado, Kenneth Arrow estableció junto con Gerard Debreu las 
condiciones para la existencia del equilibrio general de los mercados. No obstante, estos 
economistas tuvieron que suponer un conjunto de condiciones (comportamiento maximizador, 
información perfecta, mercados futuros completos, etc.) para lograr demostrar su existencia. Así, 
el problema era que la realidad representada en el modelo que prueba la existencia del equilibrio 
no se correspondía con la representación de una economía real. Si el modelo es una 
representación de una realidad ideal imaginada ¿cómo justificar su relación con la realidad 
cotidiana?  
En los años sesenta, Arrow manifestó que el fracaso al introducir imperfecciones en un modelo 
de equilibrio general era el mayor escándalo de esta teoría (Arrow, 1967) 
No obstante, a comienzos de los años setenta, el mismo Arrow abrió un camino, diferente al 
propuesto por Friedman, al lograr introducir imperfecciones y relajar supuestos del modelo 
original. El articulo The Firm in General Equilibrium53 (1971) y el capítulo 6 de su famoso libro 
Análisis General Competitivo (1971), escrito con Frank Hahn y titulado Equilibrio general bajo 
condiciones alternativas, dio origen a un nuevo programa de investigación en el que se quería 
seguir probando el equilibrio general, pero bajo condiciones alternativas. Algunas de estas 
condiciones fueron considerar que los precios afectan las utilidades, tener en cuenta las 
externalidades, la posibilidad de equilibrio durante varios periodos de tiempo, el equilibrio bajo 
competencia monopolística y las preferencias no convexas (Arrow & Hahn, 1977) 
 
Sin embargo, Arrow terminaría llevando más lejos esta propuesta. Si la realidad no se comporta 
como el modelo hay entonces una brecha entre las dos; una falla de la realidad. Así es posible 
elaborar no solo una teoría de los mercados perfectos sino también una teoría del mercado real. 
Esta metodología ha tenido bastante éxito pues hoy el vocabulario de las fallas de mercado está 
enraizado en el sentido común de economistas y políticos y ha abierto una caja de herramientas 
que dicta su hacer a los economistas en la que estos como ingenieros, deben diagnosticar una 
falla y corregirla. Así, hoy se da mayor preponderancia a las externalidades, las asimetrías de 
información, rigideces nominales y reales, existencia de bienes públicos, la no existencia de 
 
53 En este artículo, Arrow, quiere sacar a la empresa de su rol pasivo que ha tenido en la literatura económica. Al 
probar el equilibrio general bajo el supuesto de competencia monopolística, hace de la empresa un hacedor de 
precios y al demostrar el equilibrio general bajo el supuesto de equilibrio temporal (Hicks), la empresa puede 
aparecer como pronosticadora de precios (Arrow, 1971). 
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mercados completos, monopolios etc. los cuales permiten juzgar la realidad desde una norma.  
Se parte del modelo de los mercados perfectos, el cual es el benchmarking, y si la realidad no 
se comporta como el modelo se diagnostica una falla. Las fallas existen respecto al mundo que 
se tiene como norma; el desorden se juzga respecto a una manera particular de ordenar. Así, se 
introducen otros supuestos a los originarios que producen el mundo perfecto, y se evalúan los 
resultados. Así, puede decirse que los supuestos son relevantes y la irrealidad de los mismos no 
es indiferente. 
 
A su vez, esta metodología encuentra un espacio para la intervención de instituciones como el 
Estado o el mismo mercado, por ejemplo, en Educación, al existir una externalidad y producirse 
una falla de mercado (la cantidad deseada es inferior a la que produce el mercado), el estado 
puede corregir subsidiando. Cuando la externalidad es negativa, como en el caso de la 
contaminación, el estado puede intervenir colocando impuestos. Así, se aleja la imagen de una 
economía ideal y se vuelve gestionable la teoría de los mercados perfectos. Pero no solo puede 
intervenir el estado, también las fallas de mercado pueden resolverse con más mercado, como 
lo señala el teorema de Coase.  
 
Por otra parte, se argumenta que al mantener un núcleo general y variar los supuestos, este 
método tiene la capacidad de volver las teorías rivales, casos específicos de una teoría del 
equilibrio general. En esta perspectiva Frank Hahn, por ejemplo, señaló que la teoría neo-
ricardiana54 (Sraffa) era un caso particular de la teoría del equilibrio general55 (Hahn, 1982).  
Otro caso, según esta perspectiva, sería la integración de “Keynes” por medio de la introducción 
de rigideces nominales y reales, que impedirían el vaciamiento del mercado (Mankiw & Romer, 
1991). Esto por supuesto ha sido debatido por los Post-keynesianos, para quienes esta 
interpretación es filológicamente imposible, pues señalan que Keynes enfatizó en que el 
problema es que una economía de libre mercado (sin rigideces) no llega por sí misma al nivel de 
pleno empleo (Roncaglia, 2001). 
Desde este viraje metodológico, se pretende entonces generar una integración de paradigmas, 
 
54 Por su parte, algunos sraffianos han señalado que tal reducción es falaz pues son teorías incongruentes, tanto en 
la explicación de los precios como en la distribución (Garegnani, 1998). Para Sraffa, los precios normales se 
determinan sin recurrir a las fuerzas de oferta y demanda y la tasa uniforme de beneficios no es un postulado, sino 
una necesidad lógica del modelo. Por otra parte, algunos han planteado que la teoría walrasiana es un caso 
específico de la neo-ricardiana (Kurz & Salvadori, 2014). 
55 La crítica desarrollada por Hahn parte del “supuesto” de la tasa uniforme de ganancia que postula Sraffa, y que, 
según Hahn, vuelve a Sraffa un caso específico y muy improbable de un equilibrio general intertemporal (Hahn, 
1982).  





en las que el único desacuerdo sería por los supuestos que se utilizan, pero no se cuestiona el 
núcleo. 
 
Este cambio ha sido revolucionario para explicar y entender el mundo económico, incluido el 
dinero. Como hemos visto en el capítulo pasado, este cambio cognoscitivo, ha llevado a pensar 
el dinero con relación a un mundo ideal que aparece como benchmarking. Así, el dinero aparece 
contemporáneamente como un tipo de fricción, ya se trate del dinero como memoria, como un 
activo, como dinero fiduciario, etc. Se trata de algún tipo de derivación respecto de una estructura 
ideal o punto de partida. 
 
El eje clave aquí, es que se conoce respecto a una norma y no cualquier norma, una que a su 
vez aparece como naturalizada. Conocer es comparar el mundo ideal con el mundo real, de allí 
surge el significado de las cosas y los fenómenos.  
 
2.2.3. El legad de Mill: El naturalismo y las leyes como 
tendencias 
 
En el apartado sobre la tradición Milliana vimos que este dominó hasta casi la segunda mitad del 
siglo XX y que su influencia había permanecido hasta nuestros días. Aquí resaltamos dos 
programas que han recogido de alguna manera (aunque también se han apartado) el legado de 
John Stuart Mill. Se trata del proyecto naturalista de la ciencia inexacta de Daniel Hausman 
(1992) y la aproximación de tendencias y capacidades de Nancy Cartwright (2007).  
 
La apuesta de Hausman (1947-) es comprender como se hace la ciencia económica, por 
supuesto sin incluir el trabajo heterodoxo, y a la vez poder evaluar críticamente las teorías. 
Hausman resalta el carácter deductivo que ha tenido la ciencia económica desde sus inicios, y 
señala que ha sido y es una ciencia (se refiere a las teorizaciones de equilibrio) inexacta y 
separada (Hausman, 1992). La razón es que las leyes de las que disponemos son solo 
tendencias, resultado de factores que alteran constantemente el comportamiento de la ley, por 
lo que no se pueden hacer predicciones correctas. A su vez, es una ciencia separada porque hay 
factores causales únicos y económicos que subyacen a todos los demás fenómenos y 
comportamientos (recordemos la búsqueda de Riqueza de Mill).  
Hausman propone caracterizar la ciencia económica a) por su definición en términos de factores 
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causales (si se rechaza el mejoramiento del bienestar material como móvil no se hace economía). 
b) Porque sus factores causales ocasionan tendencias. c) Porque los mecanismos que actúan 
en los factores causales ya son conocidos y d) porque las tendencias, proporcionan un dominio 
inexacto (Hausman, 1992).  
Así, atribuye a las causas una importancia trascendental en la ciencia, pero en el cual el 
mecanismo de causas y consecuencias se ve afectado por la complejidad. “Las tendencias son 
los poderes causales subyacentes a las regularidades genuinas que expresan las leyes 
inexactas” (Hausman, 1992, pág. 127) 
Hausman procede a caracterizar esta noción de ley inexacta o de tendencia, como aquellas a) 
que incluyen un gran margen de error, b) son probabilísticas o estadísticas, c) establecen cómo 
los agentes generalmente se comportan, d) pueden hacer afirmaciones contrafactuales y, e) 
recurren al ceteris paribus. 
Sin embargo, sostiene que Mill solo caracterizó las leyes de la economía con el postulado 
contrafactual y el ceteris paribus (Hausman, 1992). 
Es desde esta amplia perspectiva que puede entenderse, como los teóricos de la economía 
(equilibrio) entienden las leyes que gobiernan su objeto de estudio.  
 
Por su parte, Nancy Cartwright (1944-), una filosofa de la ciencia, que se hizo conocida en la 
década de los ochenta por su libro “Cómo las leyes de la física mienten” ha formulado, con 
influencia de John Stuart Mill, una visión del trabajo científico diferente a la establecida. 
Cartwright se opone a la visión fundacionalista de la ciencia, pero evita caer en el relativismo. 
Desde su punto de vista, el conocimiento es objetivo; pero no es universal, sino local, y se 
encuentra fragmentado, por lo que diverge de una manera considerable de la historia tradicional 
de la ciencia, esto es, la concepción que formula leyes generales sin condicionamientos externos. 
Así, argumenta que la mayor parte de las leyes que establece la ciencia sólo son verdaderas 
dentro de dominios particulares que restringen su aplicabilidad y operatividad general, por lo que 
solo funcionan en condiciones ceteris paribus. Así, las leyes deben reformularse de forma que 
todo X, cuando se cumplen ciertas condiciones Z, producen Y (Cartwright, 2007). A los factores 
Z, Cartwright los llama maquinas nomológicas en el dominio de las ciencias naturales y 
“maquinas socioeconómicas” en el caso de economía. Para Cartwright, el fundacionalismo 
confunde las cosas pues, al no tomar en cuenta todos los factores nomológicos rechaza una ley 
cuando es falseada en un caso particular, en lugar de considerarla inaplicable en ese caso.  
 
Así, la mayor parte de los fenómenos concretos involucra múltiples causas y no tenemos leyes 





que describan qué sucede en estas situaciones. La ciencia entonces sólo proporciona un marco 
global en los que las leyes tienen limitaciones. Sin embargo, los diferentes casos de aplicación 
están desvinculados entre sí y sólo se yuxtaponen parcialmente. El problema entonces es 
suponer que hay una ley general que puede subsumir el caso particular.  
Si un billete de 1000 dólares cae desde lo más alto de una Catedral al piso, no podría explicarse 
por medio de la ley de la gravedad clásica. Para Cartwright, no se puede extrapolar una 
explicación, a partir del esquema newtoniano que desprecia los efectos de la resistencia del aire, 
que se ajusta a casos como la caída de una bala de cañón desde la Torre inclinada de Pisa. Los 
factores nomológicos no se cumplen en el caso del billete, pues la resistencia del aire y otros 
factores harían que su caída fuera impredecible. Disponemos entonces de explicaciones para la 
caída de la bala de cañón, que puede explicarse bajo la ley de la caída libre de los cuerpos en el 
vacío, pero no para la caída del billete (Cartwright, 2007). Así, no todo evento, en general muy 
pocos, se describen por leyes generales, sino que deben existir unas condiciones muy especiales 
para que se manifiesten. 
 
Aún más importante, para Cartwright, la mayoría de las tendencias sólo se logran por medio de 
la intervención activa de los seres humanos. Así, la imagen del científico no debe ser la de unos 
seres humanos que esperan descubrir leyes dadas en la naturaleza, sino que pueden “crearlas” 
a través del diseño de condiciones especiales (maquinas nomológicas). Se trata entonces de 
diseñar determinadas configuraciones a partir de elementos que tienen cierto tipo de 
capacidades (Cartwright, 1998), concepto central para la autora, y que refleja la potencia, que 
está en las cosas, para producir determinados resultados (que pueden ser indeterminados). Lo 
importante es saber cómo usar las causas apropiadamente, aislando las influencias externas 
para producir cierto tipo de realidades (Cartwright, 2007). Desde esta perspectiva, los modelos 
son como mapas a escala que deben permitir la construcción de máquinas nomológicas, lo que 
dará pie a las regularidades. Así, las leyes que establece la ciencia y que se comprueban en una 
situación, lo son porque sus máquinas nomológicas expresan aquello que debe satisfacerse para 
que esas leyes ocurran. 
 
En suma, Cartwright afirma que el propósito de la ciencia es descubrir las potencias o 
capacidades que están en la naturaleza de las cosas mediante la creación de máquinas, en las 
cuales esas capacidades producen realidades observables. Establecer las circunstancias y el 
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modo en que tales capacidades pueden manipularse para producir comportamientos 
observados, es la tarea de la ciencia. Así, el propósito de la economía es descubrir las potencias 
o capacidades de cada uno de los objetos económicos y analizar cómo se comportan en 
diferentes entornos. Las tendencias empíricas no se fundamenten en los datos de los sentidos 
sino en las capacidades de las cosas bajo condiciones especiales. 
 
Desde esta perspectiva, las relaciones causales entre oferta monetaria e inflación, entre tasa de 
interés y producto, tasa de interés y tasa de cambio entre otras, son mecanismos validos bajo 
ciertas condiciones (maquinas). La no comprobación de una ley, no significa su invalidez general, 
sino solo su validez bajo ciertas condiciones, y estas condiciones, cuando la situación lo permita, 
pueden crearse para conseguir los resultados previstos. Esta visión ha servido de justificación, y 
ha tenido influencia, en gran parte del trabajo teórico y práctico contemporáneo en economía. 
Quizás sea relevante resaltar dos elementos importantes; la idea de que el conocimiento es 
parcial y no universal, que será retomado en el trabajo teórico y empírico de economistas como 
Dani Rodrik, que veremos en el próximo apartado, y la idea de que el científico puede diseñar 
condiciones específicas para que las regularidades se produzcan. Esto puede observarse en la 
justificación del diseño de mecanismos, la economía experimental, la teoría de los empujones 
(nudges), etc.  
 
Por supuesto, también es importante, mencionar que se han realizado algunas críticas a esta 
perspectiva por su enfoque naturalista de mantener un mecanismo determinista sofisticado de 
explicación causal valido para todas las ciencias. A su vez, desde corrientes heterodoxas como 
la Postkeynesiana, se argumenta que, en presencia de incertidumbre radical, no hay, o no es 
posible conocer las maquinas nomológicas por lo que no tiene sentido el conocimiento objetivo 
de las probabilidades de ocurrencia de un evento (Ivarola, 2015), por lo que cobra importancia la 
diferencia entre riesgo e incertidumbre.  
En general, se ha criticado su pertinencia para el tratamiento de sistemas abiertos en los que no 
hay maquinas nomológicas. Así, se argumenta que el enfoque de Cartwright, es inadecuado para 
comprender los fenómenos socioeconómicos, pues el análisis por medio de máquinas lleva a 
conceptos como invarianza, y autosostenimiento que para algunos no son compatibles con la 
ontología de los sistemas socioeconómicos (Ivarola, 2015). El punto es que estos sistemas son 
sistemas abiertos, muy sensibles a condiciones que cambian y guían las expectativas y 
comportamientos, con incertidumbre, y en el que la inestabilidad se desarrolla no solo 
exógenamente sino también endógenamente. 






En resumen, desde la aproximación de la ciencia local e inexacta, conocer es aprehender las 
condiciones específicas que producen un fenómeno concreto temporal y local y que pueden 
llevar a producir regularidades. El conocimiento valido es el que identifica o produce tales 
condiciones especiales.  
 
2.2.4. Las reglas de la economía de Dani Rodrik 
 
En Economic Rules (2015), el famoso economista turco Dani Rodrik, presenta su visión 
epistemológica y metodológica de la ciencia economía. En este libro, Rodrik pretende criticar 
ciertas visiones sobre el que hacer de los economistas, pero también defenderla de algunas 
críticas heterodoxas y formuladas desde otras ciencias sociales, argumentando a favor de ciertas 
reglas, que han guiado sus trabajos sobre el comercio y la industrialización, y que debería aplicar 
cualquier economista que quiera hacer ciencia. 
Rodrik es conocido por la defensa de la “pluralidad de recetas” que pueden aplicarse para 
producir resultados exitosos. En su libro Una economía muchas recetas (2007) Rodrik argumenta 
que “los principios neoclásicos de orden superior” pueden implementarse y lograrse a través de 
diferentes arreglos institucionales. A diferencia de los economistas tradicionales que defienden 
las mismas políticas en cualquier espacio-tiempo, Rodrik, haciendo un benchmarking de los 
arreglos institucionales que se han realizado en diferentes procesos de industrialización en varios 
países, concluye que los arreglos institucionales que han funcionado han variado según el tiempo 
y lugar. Así, algunos países lograron desarrollarse aplicando arreglos institucionales ortodoxos 
(por ejemplo, el recetario de políticas del consenso de Washington), y otros arreglos 
institucionales heterodoxos, pues según él, al final hay varias maneras de producir incentivos 
adecuados. Así, algunos arreglos institucionales divergen del ideal y han funcionado en algunos 
lugares. Un ejemplo puede verse en la organización industrial, cuya visión tradicional recomienda 
basarla en mercados competitivos. Sin embargo, los países del sudeste asiático mostraron una 
alta integración vertical, como en los denominados “chaebol”56. Otro ejemplo es la 
recomendación de mercados laborales flexibles y descentralizados que contrasta con las 
prácticas de empleo vitalicio como en Japón, o el proteccionismo a ciertas industrias, que han 
 
56 Grandes conglomerados que hacen presencia en diversos sectores económicos y que originalmente tendían a 
funcionar basados en una gobernanza de las partes interesadas (Stake-holder). 
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generado resultados exitosos en ciertos países, mientras que en otros no (Rodrik, 2007). Desde 
la posición de Rodrik, no se trata de dogmas universales, como suele ubicarse la discusión, sino 
de cuáles son las condiciones que hacen que determinada política funcione y cuáles no. En 
lenguaje de Cartwright se dirá que todo depende de las maquinas nomológicas. 
  
Al indagar sobre las posibilidades epistemológicas y metodológicas de la ciencia económica, 
teniendo en cuenta, entre otros, su propio trabajo, propone que la ciencia económica a diferencia 
de otras ciencias, no funciona según la lógica de la investigación sugerida por Thomas Kuhn 
(1971), en la que un paradigma que se vuelve dominante constituye la ciencia normal, hasta que 
se ve desplazado por otro paradigma que tiene mayor alcance explicativo y predictivo. Para 
Rodrik, la ciencia económica avanza de manera horizontal y no vertical (Rodrik, 2017), es decir, 
no hay sucesión de paradigmas, sino que la ciencia avanza cuando se aumentan la cantidad de 
modelos que tienen los investigadores para estudiar porciones de realidad. Así, cada modelo es 
relevante para estudiar solo un fragmento de realidad, pero no toda la realidad. Pueden coexistir 
dos modelos con principios generales contradictorios pero que funcionen para porciones de 
realidad distintas, pues en algún lado el problema puede ser de ausencia de demanda, pero en 
otro de mayor innovación (oferta). De hecho, en el famoso artículo que Rodrik escribe con 
Ricardo Hausman y Andrés Velasco, se ofrece un árbol de decisiones para diagnosticar las 
barreras del crecimiento económico que atacan factores de oferta y de demanda (Rodrik, 
Hausman, & Velasco, 2005). Así, el problema según Rodrik, es que los economistas han 
confundido un modelo con el modelo explicativo general.  
 
A su vez, Rodrik, en la línea de Musgrave, crítica y reformula la metodología de Friedman, al 
señalar que algunos supuestos si pueden ser irreales, pues facilitan el análisis, pero los que llama 
supuestos críticos, si deben ser realistas (Rodrik, 2017). El supuesto crítico es el que hace 
cambiar las conclusiones del modelo cuando el supuesto cambia.  
Así, el problema es de diseño y de elegir el modelo apropiado para cada situación, entre un 
catálogo de modelos que pueden ser contradictorios. La realidad puede enfrentar diferentes 
restricciones o limitaciones y el aporte del economista (plomero) es identificar cual es la 
restricción que la realidad enfrenta interpretándolo correctamente al elegir el modelo.  
 
La fortaleza de esta visión radica en que logra matizar el análisis y vuelve más difícil las críticas 
unidireccionales, pues esta metodología funciona integrando a la ortodoxia y la heterodoxia. De 
hecho, su finalidad es deshacer ese campo de combate, y reconocer verdades en los dos bandos, 





pues para Rodrick esa disputa ha causado estragos al estatus científico de la economía. Así, 
tanto a Cartwright como a Rodrik, no les preocupa la desunión o fragmentación de la ciencia, de 
hecho, es su virtud.  
 
En el caso del dinero, esta metodología serviría para justificar y apoyar el proyecto de integrar 
las dos naturalezas del dinero, así sean contradictorias a nivel general, como en las propuestas 
de integración de Emrah Aydinonat, Geoffrey Hodgson y Tony Lawson que por supuesto tiene 
diferentes propósitos. En el caso de Aydinonat (2012), se trata de que la moneda mercancía 
puede integrar las críticas externas haciéndose una perspectiva más robusta. Desde la 
perspectiva de Hodgson (2016) se trata de complejizar los motivos que cuentan como esencia 
del dinero y por último, desde la perspectiva de Lawson, se trata de hacer coexistir la vertiente 
marxista del dinero mercancía (Lapavitsas), con el análisis de relación social de los heterodoxos, 
y así lograr una heterodoxia unida por la ontología (2016).  
Desde la perspectiva de Rodrik, la ciencia avanzaría al integrar la concepción de la moneda 
mercancía y la de la moneda como relación social, al brindar una visión más completa y compleja 
que puede responder a situaciones de tiempo y lugar.  
Así, un corolario de esta visión es que el dinero puede crearse endógenamente, pero también se 
puede invertir la causalidad; los depósitos pueden crear los préstamos. Todo depende del lugar 
preciso.  
Lo mismo vale para las diferentes concepciones de inflación que pueden hacerse parte de un 
catálogo más amplio. La inflación puede ser así, un fenómeno de demanda, un fenómeno de 
oferta, un fenómeno monetario o un conflicto distributivo, pues en diferentes lugares, existen 
diferentes causas. 
 
Algunos han criticado esta fragmentación señalando lo problemática que puede llegar a ser. 
Steve Keen, por ejemplo, al criticar la respuesta de Ben Bernanke, basada en que los modelos 
del nuevo consenso macroeconómico habían funcionado bien para las épocas en que no hubo 
crisis, se pregunta ¿Cómo pueden existir modelos que no hacen de las crisis un estado posible 
del sistema? (Keen, 2011). Si hay modelos que solo se utilizan para estudiar la realidad cuando 
funciona, ¿Cómo podemos saber que ese “funcionamiento normal” no está generando las 
condiciones para aumentar las inestabilidades del sistema? De hecho, como algunos 
economistas heterodoxos han mostrado, el periodo denominado “Gran Moderación” en estados 
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Unidos, para caracterizar la baja volatilidad del producto y la baja inflación desde los años 
noventa, no está desconectado de la posterior crisis. En dicho periodo, el continuo superávit 
presupuestal del sector público y el déficit en la balanza comercial, estaba significando un 
creciente endeudamiento privado (Godely & Wray, 2000) tornando aún más inestable y frágil la 
economía.  
El problema entonces es que los modelos que quieren arrojar luz sobre el buen funcionamiento 
de una porción de realidad, pasan por alto factores que están creando mayor inestabilidad como 
el alto endeudamiento privado, y aquí surge el problema de lo que se puede ver o no con la 
teoría, puesto que desde los lentes teóricos tradicionales el endeudamiento privado no es en 
gran medida problemático, como si lo es del sector público.  
Así, desde esta perspectiva, no es necesaria una teoría general de los mercados, sino que 
cuando estos funcionan bien en espacios concretos, no debe intervenirse, y cuando no 
funcionan, debe diagnosticarse la falla y evaluar si esta se resuelve con más mercado o con la 
intervención del estado, según el modelo parcial.  
  
El problema en realidad es que esta integración horizontal paradigmática, que aspira a un mayor 
pluralismo teórico, termina siendo un monismo teórico disfrazado, pues desplaza la confrontación 
entre paradigmas y que termina absorbiendo en un solo sistema algunas particularidades y 
características de otros paradigmas. A diferencia del método de Arrow, no se asume 
directamente el punto de partida de la teoría de los mercados perfectos. Así, la visión de Rodrick, 
evita formular grandes preguntas teóricas y conceptuales, como la de que es el capital, el dinero, 
los mercados o preguntarse como estos funcionan, cómo es su dinámica general, para 
singularizarlo todo, y caer muchas veces en la trampa de que, en lo empírico, no hay cargas, ni 
disputas teóricas.    
 
Desde nuestra perspectiva, además, la aproximación de Rodrik tiende a disolver la confrontación 
entre “grandes relatos”, en favor de una complejidad que despolitiza la economía y hace de la 
ciencia económica una ciencia ingenieril. Por supuesto, el objetivo de integrar fenómenos 
contradictorios, esto es, rechazar el principio de no-contradicción, puede aumentar nuestra 
comprensión del mundo dando respuesta a la diferencia, lo singular y lo particular. No obstante, 
algunos llegan a creer que dicha complejidad debe orientar la política y así ayudar a construir 
sociedades más estables y menos conflictivas. Sin embargo, desde nuestro punto de vista, esta 
“complejidad”, 1) no soluciona el problema de “los valores” y conflictos a partir de los cuales se 
ha construido y se construyen instituciones sociales y 2) puede enmascarar conflictos, haciendo 





pasar una situación por no conflictiva.   
En el primer caso, por ejemplo, a la pregunta de si deben existir bancos centrales, o si estos 
deben ser independientes de los gobiernos, o cual es el objetivo de la política monetaria, la 
integración de visiones no logra resolver los conflictos que versan sobre valores. Así, por ejemplo, 
una “visión compleja” puede tener como objetivos el pleno empleo y la estabilidad de precios 
(baja inflación), pero si los dos objetivos entran en conflicto, debe haber una elección, que está 
informada por concepciones de la sociedad, del ser humano, de cómo funciona la economía y la 
moneda. 2) En segundo lugar, esta “visión compleja” de un mundo de baja inflación, puede estar 
enmascarando un conflicto en la distribución funcional del ingreso, en el que se ha tomado partido 
a favor de los perceptores de rentas de capital. 
 
En resumen, desde la perspectiva de Rodrik, el conocimiento es fragmentario y puede ser 
ambivalente y crece de forma horizontal y por competencia paradigmática. Como en Cartwright, 
conocer es el acto que permite aprehender los fenómenos en un tiempo y lugar concretos.  
 
2.2.5. Praxeología, constructivismo y verdad   
 
La escuela austriaca de economía, desde sus orígenes, se ha caracterizado por sus debates 
metodológicos. Primero argumentando contra el historicismo metodológico y posteriormente 
contra cualquier tipo de positivismo y herencia metodológica de las ciencias naturales, que quiere 
imponerse en el estudio de las ciencias de la acción humana. 
Para los economistas austriacos, el florecimiento de la vida humana individual, que se expresa 
en que queremos como individuos mejorar nuestras condiciones de vida recurriendo a nuestras 
capacidades, es el móvil que nos lleva a la acción.  
La ciencia económica es así el estudio de la acción humana (praxeología). No obstante, para 
Ludwig Von Mises, esta es una ciencia a-priori, lo que significa que: 
 
“Sus enunciados y proposiciones no se derivan de la experiencia. Son a priori, como los 
de la lógica y la matemática. No están sujetos a verificación y falsación en base a 
experimentación y hechos. Son, a la vez, lógica y temporalmente anteriores a toda 
comprensión de hechos históricos. Son un requisito necesario para cualquier 
entendimiento intelectual de acontecimientos históricos” (Mises, 2006, pág. 32) 
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Desde esta perspectiva, no son los hombres los que hacen la historia en condiciones dadas y 
que a su vez nos influencian. La historia concreta no puede ser el punto de partida para crear 
teorías, porque es objeto de múltiples interpretaciones y desconoce estos principios que existen 
en la naturaleza independientemente de nosotros. Así, la ciencia económica no debe asimilarse 
a una ciencia natural empírica sino a una ciencia como la lógica, cuya validez es, desde esta 
perspectiva, anterior a la experiencia. En términos de la filosofía de Kant, que influenció a Mises, 
las proposiciones de la economía no son analíticas (validas por definición) ni tampoco a posteriori 
(validas por observación) por lo que son juicios sintéticos a priori57, esa categoría de juicios que 
marcarían el sello propio de la filosofía Kantiana.  
Un ejemplo de juicio sintético a-priori son los axiomas de la geometría euclidiana (Kant, 2004), 
como el que señala que, por un punto externo a una línea recta, solo puede trazarse una única 
paralela a esta línea58. Se trata entonces de juicios que son universales y necesarios.  
En este sentido, las leyes de oferta y demanda, la tasa natural de interés, la ley de los 
rendimientos marginales decrecientes, entre otras, tienen el mismo estatus, no son proposiciones 
verdaderas por definición, pero tampoco lo son por observación. Son principios a los que se llega 
por facultad de la razón pura, y que tratan de descifrar el mundo del noúmeno (la cosa en sí), 
puesto que el conocimiento por la observación empírica solo nos permite acceder al mundo 
fenoménico (la cosa captada por los sentidos). 
 
La praxeología, descansa así en el a-priorismo, pero también en el individualismo y el dualismo 
metodológico. Se parte desde la reflexión de la acción y se deducen sus proposiciones y 
teoremas fundamentales. El método praxeológico implica entonces 1) comprender la diferencia 
entre la acción consciente y racional de los seres humanos para conseguir determinados 
objetivos por medio de unos medios, y los movimientos mecánicos que se estudian en otras 
ciencias (que lleva al dualismo metodológico). 2) Entender el significado de cambios en las 
preferencias, los valores, la información, los precios y todas las demás variables que dependen 
 
57 Como dice Kant “Los juicios analíticos no dicen en el predicado otra cosa que lo que en la noción del sujeto era ya 
verdaderamente pensado… Si yo digo: todos los cuerpos son extensos, no he ampliado absolutamente nada mi 
concepto de cuerpo, sino que lo he resuelto, porque la extensión de aquel concepto estaba ya antes del juicio 
realmente pensada, aunque no declarada expresamente; el juicio es, pues, analítico... Por el contrario, la frase 
algunos cuerpos son pesados contiene algo en el predicado que no estaba realmente pensado en el concepto general 
de cuerpo; aumento, pues, mi conocimiento, porque añade algo a mi concepto y debe llamarse por esto un juicio 
sintético” (Kant, 1959, págs. 56-57) 
58 El desarrollo de las geometrías no euclidianas puso en duda estos axiomas. Así, según estas geometrías, que no 
suponen un espacio plano, dado un punto exterior a una línea recta, no hay rectas que pasen por el punto y sean 
paralelas a esta (Riemann). O se incumple también que la distancia más corta entre dos puntos sea la línea recta. 
Esto ha supuesto una verdadera prueba de fuego a la validez de los juicios sintéticos a priori de la filosofía kantiana. 





de la acción humana. 3) Describir el significado particular de la acción identificando a los actores 
específicos (individualismo metodológico) con sus motivaciones, fines, medios para actuar, 
valores, etc. 4) Deducir a partir de la lógica, los efectos que se ponen en marcha con la acción 
humana, y las consecuencias que traen para un actor específico cuando se modifica alguna 
categoría de la acción (por ejemplo, la distorsión que causa el aumento de la cantidad de dinero 
en la economía). 5) Si el proceso de deducción no tiene errores lógicos, las conclusiones que se 
derivan del axioma de la acción, deben ser válidas a priori, porque ese axioma también lo es 
(Hoppe, 2012).  
 
Otros autores como Hayek, van a enfatizar la dimensión de que el conocimiento que pueden 
adquirir los seres humanos es limitado debido a su orden sensorial (Hayek, 2008). Hayek 
propone una explicación de la mente, y enfatiza una visión activa de la percepción que muestra 
los límites de la razón humana para conocer, señalando la imposibilidad de que nosotros 
podamos, explicarnos a nosotros mismos, la totalidad del funcionamiento de la mente. Este 
entendimiento no solo es válido para un orden como el del cerebro, sino también para otros 
fenómenos como el mercado. Este es uno de los giros importantes en Hayek y que es la 
justificación epistemológica de que el mercado es un gran procesador de información que no 
puede ser entendido por cerebro individuales. Si los datos que nos entrega nuestra percepción y 
nuestros sentidos son limitados, parciales y subjetivos, no deberíamos intentar intervenir ese 
orden de mercado que es superior a nuestra capacidad de procesamiento. Hayek criticará así, a 
quienes atribuyen capacidades de cálculo excepcionales a los seres humanos. Tales 
capacidades supremas no son de los individuos, sino de ciertos tipos de órdenes, que no han 
sido diseñados, pero tampoco son naturales, sino que son ordenes espontáneos. Así, el 
mercado, rebosa nuestra capacidad de entendimiento por lo que no deberíamos intervenir en su 
funcionamiento. Los seres humanos no conocemos con seguridad, somos ignorantes, pero esto 
no es un problema que nos lleva al relativismo, porque el mercado si sabe lo que hace; este es 
en términos epistemológicos, el encargado de producir verdad (Mirowski & Nik-Khah, 2017).  
 
En términos praxeológicos, los resultados producidos por el mercado, son a su vez resultados 
de la acción humana, y como estos son válidos a-priori, también lo son los resultados que se 
deduzcan de ello. Por eso, la existencia de los colectivos, o el concepto de ingreso nacional entre 
otros, son cuestiones más bien políticas, sin ningún valor cognitivo (Mises, 2012).  
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Esta perspectiva ha servido para justificar la representación de una economía de mercado como 
una economía de trueque, por lo que es deducida de principios más generales de la acción 
humana (un orden no comandado y generado por los deseos de los individuos). También ha 
servido para justificar la idea de que el dinero debe ser neutral en términos de política económica, 
pues si no generaría distorsiones en la lógica de la acción. Por el contrario, el dinero bueno, es 
aquel que permite plenamente el florecimiento de los individuos; el que sirve para llevar a cabo 
las metas y objetivos de las personas, por unos medios que no deben alterarse.  
 
Por supuesto, se han criticado los tres pilares sobre los que descansa la praxeología. Una de las 
críticas al a-priorismo sintético se apoya en la idea de que la introspección no puede postularse 
como juez para juzgar la validez de las proposiciones, puesto que involucra elementos subjetivos 
y el contexto social e histórico pueden variar los resultados de la introspección. El problema de 
la formulación de juicios sintéticos a-priori se vio en problemas, como vimos, con el desarrollo de 
las geometrías no euclidianas. 
Por su parte, Quine crítico la filosofía kantiana y adoptada por el empirismo, y demostró lo 
problemática que puede ser la distinción entre juicios sintéticos y analíticos a priori59. 
Otro problema surge en la argumentación de la brecha entre estos principios a priori y la 
experiencia, pues a diferencia de Mill que postulo la condición de ceteris paribus para explicar la 
brecha, Mises no propone ningún mecanismo interno que explique tal divergencia, sino que 
recurre a suponer que tal distancia surge por los científicos que adoptan otras teorías o por las 
personas que no actúan según los principios apriorísticos. Esto anula la posibilidad de otras 
teorías, y estaríamos ante algo parecido a un dogma. Por último, se acusa al apriorismo de querer 
justificar una cierta naturaleza humana para lograr una fundamentación del estado de cosas 
actual.  
Por su parte, también se ha criticado el individualismo metodológico, por no poder dar cuenta de 
los comportamientos emergentes y que no se reducen a las partes. La dinámica de 
comportamientos grupales, que provoca entre otros, el comportamiento de rebaño (Kirman, 
1992), y que no es equivalente a la suma de las partes. Por último, la metodología dual, ha sido 
criticada desde el giro naturalista de la epistemología, al sugerir que no es necesaria una “filosofía 
primera” o epistemología que fundamente el conocimiento, y tampoco una división metodológica 
 
59 “El empirismo moderno ha sido condicionado en gran parte por dos dogmas. Una es la creencia en una división 
fundamental entre las verdades que son analíticas, o basadas en significados independientemente de los hechos, y 
las verdades que son sintéticas, o fundamentadas en los hechos…  y este argumento está mal fundado" (Quine, 2002, 
pág. 20). El ataque de Quine refiere a que tal distinción no hay sido muy bien diferenciada y, en segundo lugar, que 
no debe establecerse pues no tiene ningún sentido hacer tal diferenciación. 





entre ciencias del espíritu y ciencias naturales, sino que todas las ciencias son susceptibles de 
explicarse bajo mecanismo causales. 
 
En resumen, desde esta perspectiva, conocer es un acto condicionado por las reglas de la acción 
humana. El conocimiento valido es aquel que deriva de las reglas de la acción humana otras 
reglas. Y ¿cómo conocemos la acción humana? Se trata de un juicio sintético a priori, lo que 
significa que es apodíctico (que es verdad por sí mismo), universal y necesario. En palabras de 
Mises:  
 
“Lo que conocemos sobre nuestras propias acciones y sobre las de otras personas está 
condicionado por nuestra familiaridad con la categoría de acción que debemos a un 
proceso de autoexamen e introspección, así como a la comprensión de la conducta de 
otras personas. Cuestionar esta idea no es menos imposible que cuestionar el hecho de 
que estamos vivos” (Mises, 2006, pág. 71) . 
 
2.2.6. El giro ontológico: Realismo crítico  
 
En los últimos decenios, ha resurgido el interés por los proyectos que defienden algún tipo de 
realismo, surgiendo así nuevos programas de investigación que han ido ganando espacio y se 
han ido fortaleciendo. Una amplia gama de realismos invade hoy el espectro epistemológico en 
ciencias sociales, entre los que se encuentra el realismo trascendental de Roy Bhaskar (1944-
2014), el realismo crítico de Tony Lawson (1944-), el realismo posible de Uskali Maki (1951-),  el 
realismo externo de John Searle (1932-), el realismo perspectivista de Ronald Giere (1938-) y 
Philiph Kitcher (1947-), el nuevo realismo de  Maurizio Ferraris (1956-) y Markus Gabriel (1980-
), el realismo especulativo de Quentin Meillassoux (1967-) y Graham Harman (1968-), entre los 
más importantes. Unos han surgido frente a la necesidad de un encontrar un piso más fértil y 
sólido para el trabajo ortodoxo y heterodoxo en economía. Otros han surgido en clara respuesta 
a las teorías del conocimiento “posmodernas”, como el constructivismo radical de Paul 
Watzlawick (1921-2007) y Ernst Von Glasersfeld (1917-2010), el constructivismo social de Vivien 
Burr (1926-2010) y a los desafíos planteados por el (neo)pragmatismo, la hermenéutica y la 
fenomenología.  
Como plantea Hausman, el realismo es una posición que sostiene que  
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“existen o son reales entidades o propiedades de un cierto tipo, o que una cierta clase de 
proposiciones es verdadera. Puesto que hay numerosas categorías diferentes de 
entidades, propiedades y proposiciones, y son muy distintas las nociones de existencia, 
realidad y verdad, hay cientos de formas distintas de realismo” (Hausman, 2000).  
 
Aunque hay muchas diferencias entre los realismos citados anteriormente, y no es nuestro 
objetivo dar un debate de todas estas posiciones, si puede identificarse en su versión débil o 
fuerte, un común denominador al sostener que existe un mundo independiente de nosotros que 
podemos conocer, y que no hay primacía de las interpretaciones respecto a los hechos.  
 
Aquí nos centraremos en la propuesta que el reconocido filósofo y economista Tony Lawson ha 
desarrollado para repensar la naturaleza del dinero bajo la óptica de la ontología social por medio 
del posicionamiento social (Lawson, 2016); (Lawson, 2019). Para entender su perspectiva 
hacemos una breve introducción a esta concepción y sus raíces. 
 
Comencemos por señalar que los caminos que recorren los denominados proyectos ontológicos 
(ontología social, status ontológico, etc.) derivan de la concepción de la ciencia que ha trazado 
el Realismo Crítico. Como lo señala Roy Bhaskar uno de los fundadores de esta concepción: 
 
Las cosas existen y actúan independientemente de nuestras descripciones, pero solo 
podemos conocerlas bajo descripciones particulares. Las descripciones pertenecen al 
mundo de la sociedad y de los hombres; los objetos pertenecen al mundo de la naturaleza. 
Expresamos [nuestra comprensión de] la naturaleza en el pensamiento. La ciencia, 
entonces, es el intento sistemático de expresar en el pensamiento las estructuras y formas 
de actuar de las cosas que existen y actúan independientemente del pensamiento. El 
mundo es estructurado y complejo y no está hecho para los hombres. Es completamente 
accidental que existamos, y entendamos algo sobre nuestra vida en él. (Baskhar, 1975, 
pág. 250) 
 
El realismo crítico es entonces una nueva apuesta para dar con la naturaleza última de la 
realidad. Se trata de encontrar cuales son las estructuras fundamentales que tienen propiedades 
y poderes causales (se dirá que son causalmente eficaces) y que constituyen y “producen” 
realidad. Los proyectos ontológicos son así una de las expresiones de esta concepción realista 
de la ciencia. "La ontología social examina la naturaleza y la estructura básica de la vida social y 





los fenómenos sociales" (Schatzki’s, 2005, pág. 465). 
 
Algunos epistemólogos contemporáneos como Tony Lawson, proponen que el único 
presupuesto o criterio clave que puede distinguir la investigación heterodoxa de la ortodoxa es 
el realismo a nivel ontológico ya que los demás presupuestos se seguirían de él.  
La ontología en esta concepción debe “indagar sobre la naturaleza del ser y la existencia 
incluyendo la naturaleza, constitución y estructura de los objetos de estudio” (Lawson, 1997, pág. 
15). Siguiendo a Bhaskar, Lawson distingue entre un realismo empírico y un realismo 
trascendental (al que él adhiere). El realismo empírico se ha caracterizado por una visión más 
bien positivista, que tiene sus raíces en los análisis de la causalidad de Hume, en el cual el 
conocimiento toma su forma desde las impresiones y desde nuestra experiencia sensorial. Para 
Hume las categorías de causa y efecto no están en el mundo, sino que nosotros las ponemos 
para organizar nuestras impresiones. Nos dice Lawson que esta concepción presupone una 
ontología en el cual los objetos de la experiencia y las impresiones sensoriales son eventos 
aislados ya que su conexión no es objetiva (no está en el mundo).  
 
El realismo trascendental por el contrario tiene dos premisas básicas: la primera que “el mundo 
no está compuesto solo por impresiones sensoriales sino por estructuras subyacentes 
(underlying structures), relaciones de poder (powers), mecanismos y tendencias que existen, 
sean detectadas o no, y que gobiernan o facilitan los eventos actuales” (Lawson, 1997, pág. 21), 
y segunda premisa, que hay tres niveles de realidad que no necesariamente se corresponden; 
el primero es el empírico (el de las impresiones sensoriales), el actual (eventos actuales y estados 
de cosas que corresponden a esas impresiones) y el real (estructuras, mecanismos y 
tendencias).  
 
El elemento crucial es que el realismo empírico, como gran parte de la explicación científica tiene 
como lógica explicativa el método deductivo cuyo modelo parte de un conjunto de condiciones 
iniciales (1) y unas leyes o teorías (2). Lawson pone el ejemplo de explicar porque el agua del 
radiador está congelada. De esta manera, las condiciones iniciales son que (1) el carro tenía 
agua en el radiador, el radiador tenía una fuga y la temperatura bajó de los cero grados. (2) Como 
el agua se congela a temperatura bajo cero (Ley empírica), el agua del radiador se congeló. 
Según Lawson, el deductivismo presupone una ontología pues no se explica las estructuras del 
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mundo sino la causalidad para conectar las impresiones sensoriales. Lawson abandona el 
deductivismo para hacer coherente su realismo trascendental y propone un modelo retroductivo 
(retroductive) de inferencia que consiste en pasar del conocimiento de algún fenómeno existente 
en cualquier nivel de realidad al conocimiento de los mecanismos que lo producen a un nivel 
profundo de los diferentes estratos de la realidad, lo cual contribuye a generar el fenómeno 
original. En otras palabras, el conocimiento como medio de producción de la producción de un 
fenómeno. 
 
El realismo crítico se propone entonces transformar el problema epistemológico al dirigirlo a la 
ontología, que entiende como el estudio de las estructuras del mundo. Desde esta perspectiva, 
el problema no es de diseño y de elección sino de entender los mecanismos, poderes y procesos 
que hacen parte de la “manera de ser” del mundo, independiente de nosotros. Así, el realismo 
crítico aparece como una vía para confrontar la epistemología de Rodrik. 
  
2.2.6.1. El posicionamiento social 
 
Una de las herramientas desarrolladas en el marco de la ontología social es el posicionamiento 
social. En palabras de Tony Lawson, uno de los defensores de la centralidad de esta herramienta 
para la teoría social: 
 
Mi punto de partida es una evaluación, a menudo defendida, de que la realidad social está 
constituida en gran parte por las totalidades emergentes, donde las personas y las cosas 
(ampliamente concebidas) se incorporan como componentes…El posicionamiento social 
es el término para el proceso mediante el cual, a través de la aceptación general a través 
de una comunidad, individuos humanos, cosas u otros fenómenos se incorporan como 
componentes de estas totalidades emergentes. En todos los casos, posición social 
implica la aceptación generalizada de los siguientes tres elementos con respecto a 
cualquier artículo que se posicione: (i) la asignación de un estado acordado; (ii) su 
ubicación práctica como un componente de una totalidad; y (iii) el aprovechamiento de 
algunas de sus capacidades ya poseídas para servir como una o más funciones del 
sistema de la totalidad” (Lawson, 2016, pág. 964).  
 
Lawson pone el ejemplo en el que los seres humanos pueden ser posicionados, en el espacio 
de una universidad, como profesores, asistentes o estudiantes entre otros. En el caso de un 





profesor, tenemos por ejemplo una identidad acordada (cuando alguien gana un concurso y se 
gana la plaza para ser profesor), una ubicación practica (el profesor hace parte de la red de 
profesores e investigadores de la universidad), en la que también se adquieren derechos y 
obligaciones al ser emplazado en una posición. Ser profesor da derecho a exigir tareas y trabajos, 
mientras que ser estudiante a la obligación de hacerlos. Por último, la capacidad oral de un 
profesor sirve para lograr dar una buena clase y cumplir con el objetivo de enseñanza de una 
universidad. Lawson señala que, en la mayoría de los ejemplos del posicionamiento social, el 
ocupante y la posición pueden confundirse, pero que es necesario distinguirlos. En este caso 
profesor es tanto la posición en una universidad, como lo que es la persona (ser profesor). El 
enfoque del posicionamiento social apuesta entonces a señalar unas estructuras en las que se 
emplazan los individuos, generando así unas interrelaciones entre agencia (las personas que 
tienen unas capacidades) y estructura (la posición profesor que se ocupa en la universidad)  
 
Así, Lawson propone repensar la naturaleza del dinero bajo la óptica del posicionamiento social 
y con el mismo objetivo que se ha trazado desde hace tiempo (1998); poder demostrar que las 
diferentes escuelas heterodoxas tienen una base fundamental de acuerdo y es que comparten 
la misma ontología, ya que hay varios desacuerdos entre ellas, por ejemplo, la forma de pensar 
la naturaleza del dinero ha distanciado a las vertientes más importantes en la heterodoxia: 
algunos marxismos por un lado y las escuelas postkeynesianas y regulacionistas por él otro.  
 
Lawson al pensar el dinero como objeto posicionado, pretende lograr la cuadratura del círculo: 
Poder integrar la naturaleza del dinero mercancía y la naturaleza del dinero deuda, dos visiones 
que como hemos visto son contradictorias. El punto de partida es pensar que el dinero se integra 
en sistemas más complejos como objeto posicionado teniendo ciertas capacidades o funciones 
que ya posee antes de ser posicionado. La pregunta en clave ontológica que se hace Lawson es 
¿Cuáles son las propiedades necesarias para que un objeto como el dinero antes de ser 
posicionado cumpla posteriormente sus funciones exitosamente? (Lawson, 2016). 
Lawson propone priorizar la función de depósito de valor por encima de la de unidad de cuenta 
(dinero como deuda) y de la de medio de cambio (dinero como mercancía). Así, la condición 
fundamental para que el dinero pueda realizar con éxito sus funciones una vez posicionado, es 
que tenga a priori, una forma de valor que genere confianza. El objeto candidato a dinero antes 
de ser posicionado como dinero debe poseer una forma confiable de valor. Por supuesto una 
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forma de valor debe lograr una aceptación generalizada para lograr posicionarse. No obstante, 
esto implica que el valor antecede al dinero. Así, la forma de valor una vez posicionada permite 
desplegar las funciones del dinero. No obstante, según esta concepción aquello que posibilita las 
demás funciones del dinero es esencialmente la función como medio de pago (descarga de 
obligaciones) de la que se de deducen las demás funciones. Sin embargo, para Lawson la función 
de unidad de cuenta no es precisamente una función del dinero, sino un prerrequisito o parte 
esencial para que un sistema monetario funcione. Lawson resume su concepción de la 
naturaleza del dinero a través del posicionamiento social:  
 
“El dinero se constituye donde es aceptado por una comunidad específica donde un 
objeto o cosa de valor se posiciona como una forma generalizada de valor, para funcionar 
como un medio general de pago, en condiciones de un sistema común o compartido de 
medición de valor igualmente aceptado y apropiadamente posicionado. El dinero 
simplemente es esa forma de valor posicionada”  (Lawson, 2016, pág. 12) 
 
A partir de esta estructura, busca mostrar como las teorías del dinero mercancía y del dinero 
crédito pueden articularse como casos particulares de esta meta concepción general. Así, por 
ejemplo, el crédito y la deuda pueden interpretarse como formas de valor que generan confianza 
y que se transfieren (cumpliendo la función de medio de pagos) y por lo tanto pueden ser 
posicionadas como dinero. En otras palabras, lo que se ha posicionado es un conjunto de 
relaciones sociales de débito y crédito. En el caso del dinero mercancía, sucede el mismo 
proceso de posicionamiento. Existe una mercancía que tiene una forma transferible de valor, y 
que es aceptada dentro de una comunidad como forma general de valor y que sirve como medio 
de pago (posicionamiento), en este caso desarrollando la función de medio de intercambio. Se 
deduce de esta concepción que el dinero no es en sí mismo crédito ni mercancía, sino que es el 
posicionamiento el que da al dinero la variante mercancía o crédito. Contra la posición de Ingham, 
Lawson sostiene que el dinero no es siempre y en toda parte relaciones sociales de crédito, sino 
que por ejemplo el dinero mercancía ha existido históricamente, como fue el uso del tabaco antes 
del siglo XVIII como medio de cambio y que no representó ninguna deuda de alguna autoridad 
estatal (Lawson, 2016). 
 
Tenemos entonces que hay un valor prexistente con unas capacidades y propiedades que puede 
posicionarse en una estructura que subyace al mundo y que esta posición que existe 
independientemente de nosotros, le permite desplegar otras funciones.  






Frente a la propuesta del posicionamiento social, Ingham (2017) crítica que no es posible que 
exista un valor que preexista al dinero. El dinero mismo es el surgimiento de este valor abstracto 
y como vimos, descansa en ultimo termino en elementos místicos o cuasi religiosos, como la fe 
generalizada. Por consiguiente, se rechaza el intento de interpretar el dinero como el dios Jano, 
teniendo dos cabezas que miran para dos horizontes opuestos. Desde la crítica de los teóricos 
del dinero crédito como Ingham, las dos naturalezas del dinero son irreconciliables, por 
consiguiente, ninguna construcción teórica puede hacerlas coexistir. Para él, el posicionamiento 
del valor en las dos teorías descansa sobre dos registros ontológicos diferentes. El problema 
entonces tiene que ver con el uso de dispositivos analíticos como el posicionamiento social para 
explicar el dinero.  
 
Otros tienden a criticar no el uso, sino todo el proyecto ontológico. Como señala Tsilipakos 
(2012), en los últimos años categorías como ontología, ontología social y status ontológico, han 
invadido el espectro de análisis en ciencias sociales y es importante preguntarse si esto ha 
mejorado la conversación respecto a las viejas maneras en que se debatían los problemas 
epistemológicos. ¿Ha consistido el razonamiento ontológico un avance o un retroceso? 
Una de las críticas centrales a este tipo de proyectos ontológicos, es que proyectan sobre el 
mundo cierto tipo de estructuras que no tienen existencia más que como categorías discursivas. 
Cómo señala Rom Harré, curiosamente un filósofo realista y que influyó en Roy Bhaskar y su 
teoría realista de la ciencia de la que se deriva la ontología: 
 
“. . la realidad social se agota "por lo que hace la gente". Las reglas por las que lo 
gestionan no deben reincorporarse a un ámbito trascendente del cual ejercen su 
influencia benigna. ¿Qué realidad tienen? De nuevo debemos distinguir un modo de ser 
como inmanente en las prácticas, muchas de las cuales son discursivas, y un modo de 
ser como instrucciones concretas, que son reales como ejemplos de discurso. En 
resumen, la única realidad que tienen las normas y las reglas es del mismo estatus 
ontológico que las actividades que "gobiernan", es decir, los actos discursivos” (Harré, 
2002, pág. 116) 
 
En otras palabras, cuando hablamos del mundo social en términos ontológicos estamos 
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otorgándole vida propia a estructuras que no existen sino como recursos discursivos. La 
identificación de estructuras independientes como las del posicionamiento social, no identifican 
las ultimas estructuras de la realidad, sino que proyectan esas estructuras como independientes 
en el mundo. Convierte entonces cuestiones epistemológicas y metodológicas en cuestiones 
ontológicas (falacia ontológica). Esto incluso vale para conceptos que usamos aceptando que 
tienen una realidad independiente.  
 
“… los únicos detalles poderosos que existen para que el mundo social exista son las 
personas. La noción de clase, por ejemplo, es un término taxonómico que no tiene 
poderes causales. No es una propiedad que simplemente se puede atribuir a un individuo 
en términos de sus capacidades ubicadas, sino que existe en la mente de los 
clasificadores y, por lo tanto, no es una propiedad del mundo social. Esta y otras macro 
colectividades se consideran dispositivos retóricos con claras implicaciones para una 
teoría social, que tiene intenciones de transformación” (May & Williams, 2002, pág.108) 
 
Así, no explicamos que el caballo coma pasto porque es herbívoro. No se debe dar trascendencia 
a estructuras que solo usamos como maneras de hablar para algo que observamos. No debe 
pensarse que nuestras categorías taxonómicas son objetos que tienen existencia propia en el 
mundo sin ningún observador que las describa. Por supuesto, en la vida cotidiana no solemos 
pensar en el tipo de existencia que tienen nuestros conceptos y su relación con la realidad que 
experimentamos. El mundo que damos por sentado, es un mundo que ha sido depurado. 
Nuestras discusiones se dan sobre objetos o fenómenos sobre los que ya hay un camino trazado 
de sentido, y discutirlo no implica negar que ese sentido trazado pueda ser pertinente. Por 
ejemplo, la noción de productividad no está en las cosas mismas, no tiene existencia ontológica, 
aunque en nuestra vida cotidiana lo parezca, es una categoría que señala un sentido y significado 
asociado a ciertas prácticas, pero podemos encontrar valioso discutir con este concepto y discutir 
cómo se mide y se constituye, por los efectos prácticos y las disputas que hay en juego60.  
 
60 Basado en esta idea, el filósofo greco-francés Cornelius Castoriadis, postuló en los años 80 que todos los trabajos 
deberían tener el mismo salario, idea que sería difícil de defender hoy dado nuestro entendimiento de la 
productividad. No obstante, si ponemos entre paréntesis lo aprendido y seguimos el consejo fenomenológico de 
volver a las cosas mismas, lo que vemos en el mundo son una serie de personas que realizan una serie de procesos 
y producen un producto colectivamente (Esto a su vez también es una interpretación), por eso Castoriadis reivindica 
a Nietzsche y su “No hay hechos sino interpretaciones”. El conocimiento es entonces circular, pero busca su 
autotrascendencia en una lógica parecida a la del dinero, como se explicó más arriba. Para ver los paralelos entre la 
lógica circular de distintos fenómenos, incluido el dinero, ver el libro Understanding origins de F. Varela y J.P. Dupuy 
(1988) 






En resumen, desde la perspectiva del realismo crítico, conocer es aprehender las estructuras 
subyacentes que generan la realidad. Es un problema ontológico y no epistemológico. El 
conocimiento pertinente no es el que nuestros sentidos observan en la superficie sino en las 
estructuras profundas. 
 
2.2.7. La performatividad en economía 
 
En los últimos años, ha crecido el número de publicaciones que utilizan el denominado análisis 
performativo para analizar la vida social y económica. No obstante, esta aproximación tiene 
algunos antecedentes más lejanos, por ejemplo, el trabajo de Gabriel Tarde en sociología 
económica, algunas ideas de Keynes sobre la auto referencialidad o algunos trabajos de William 
Baumol sobre la innovación. En tiempos contemporáneos, dos trabajos marcaron un hito, al 
enfrentar directamente lo que implica esta aproximación en la ciencia económica. En primer 
lugar, el libro de Michel Callon, The law of the markets (1998), radicalizaría esta aproximación, y 
posteriormente en el año 2007, se publicaría un trabajo colectivo con el título Do economist make 
markets? (MacKenzie, Muniesa, & Siu, 2007) que puso a debatir esta aproximación.  
 
La noción de performatividad surgió en la década de los sesenta, del siglo pasado, de la mano 
del filósofo John Austin (1962) para destacar cierto tipo de proposiciones que producen u 
ocasionan la realidad que enuncian. Uno de los ejemplos clásicos para ilustrar este tipo de 
enunciados es el ejemplo del juez o sacerdote que declara que dos personas están casadas, y 
en el momento de anunciarlo, produce ese estado de cosas o de realidad (Austin, 1962). Así, 
extendiendo esta lógica se cuestiona la relación tradicional entre palabras y cosas, entre hechos 
y teorías, entre lenguaje y realidad, etc. Algunos han cuestionado que este enfoque no debe ser 
radicalizado y que esto no se deduce del trabajo de Austin, por lo que puede admitir otra 
interpretación. Lo cierto es que la performatividad se ha venido estudiando en contextos más 
amplios y se ha profundizado su análisis en los denominados Estudios Sociales y Culturales de 
la Ciencia. En palabras de una de las representantes de esta escuela: 
 
“Los constructivistas creemos que el mundo tal como es una consecuencia más que una 
causa de lo que sucede en la ciencia, hemos revertido la flecha entre el registro científico 
y el mundo, considerando a este último como una consecuencia más, que como una 
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causa del primero. El foco de atención se ha desplazado hacia lo que sucede en la ciencia 
cuando produce estos relatos... [Así, los hallazgos científicos] no solo se encuentran, 
como sugiere la noción, sino que se fabrican: la raíz latina de la palabra es facere (lograr 
hacer algo). Cuando se observa a los científicos en el laboratorio, se encuentra que hay 
procesos de negociación en el trabajo, procesos de toma de decisiones, que influyen en 
cómo serán los hallazgos científicos. En cierto sentido, el hallazgo científico se interpreta 
en el laboratorio en virtud de las decisiones y las negociaciones que incorpora” (Knorr 
Cetina, en Callebaut, 1993, pág. 180).   
 
Esta lógica ha ido ganando espacio tanto en el estudio de las ciencia naturales (Latour, 1988), 
como en las ciencias sociales, en las que se ha utilizado para interpretar un sin número de 
fenómenos cómo el género (Butler, 2006), la política (Laclau & Mouffe, 1986), el discurso del 
desarrollo y el tercer mundo (Escobar, 1996) entre otros.  
Desde esta perspectiva, se toma distancia de la visión en la cual los científicos se interpretan 
como descriptores, para pasar a una interpretación en la que los científicos y sus teorías crean 
mundos singulares.   
 
En el análisis económico, esta lógica ya se encontraba en las ideas de Gabriel Tarde (1843-
1904), un sociólogo francés poco conocido, que afirmó que “la disciplina económica, inventada 
en el siglo XVIII, no descubre un continente; lo fabrica en todas sus partes, organizándolo, 
conquistándolo y colonizándolo” (Tarde, 2013, pág. 12). Esta visión performativa quiere mostrar 
cómo los economistas afectan la economía cuando la analizan y describen como funciona. Los 
eslóganes “without economics no economy” y “An engine not a camera” (MacKenzie, 2006) son 
generales y provocadores y quieren confrontan la imagen tradicional de la ciencia, en la que nos 
hallamos estudiando un mundo que está dado y que preexiste independientemente. Dentro de 
esta corriente, hay algunos avances en mostrar como ciertos modelos económicos y financieros 
han producido esa realidad que el modelo anuncia. MacKenzie muestra como el modelo Black & 
Scholes, de valoración del precio de derivados financieros, cuando fue acogido por los agentes 
financieros, produjo, durante un periodo de tiempo, el comportamiento que el modelo anunciaba 
(MacKenzie, 2006); (Boyer, 2009).  
 
Otro ejemplo es la manera en la que los experimentos en economía performan el objeto que 
estudian. Según Guala (2006), en la economía experimental se han ido desarrollando dos 
visiones sobre el sentido de los experimentos; los testeadores y los constructores, siendo esta 





última una concepción que toma fuerza, pero que aún es minoritaria. Los testeadores quieren 
corroborar hipótesis. Así, por ejemplo, se desarrollan experimentos para corroborar la 
denominada hipótesis de Hayek sobre la superioridad del mercado como procesador de 
información61 (Smith V. , 1982).  
Por otro lado, están los constructores quienes utilizan los laboratorios de forma instrumental, es 
decir, los experimentos para hacer cosas con la economía. Se trata no de comprobar, sino de 
arrojar luces sobre como las cosas pueden funcionar. Los experimentos con juegos, crean 
situaciones que generan unos estados de cosas, bajo unas condiciones que pueden dar luces 
sobre cómo es más probable obtener determinados resultados.  
 
En otros términos, en la perspectiva performativa, las teorías, experimentos, modelos e ideas no 
se interpretan representando un mundo dado, sino que son fundamentales en ponerlo a 
funcionar. Dicho de otra manera, las ciencias contribuyen a enactuar el mundo que describen, 
pero esto no quiere decir que las ideas determinen solamente la realidad, sino que no se debe 
separar el análisis de los dispositivos materiales del lenguaje. No tiene sentido un mundo material 
sin el lenguaje que puede describirlo, pero tampoco tiene sentido un discurso sin relación a un 
dispositivo material (Callon, 1998). Hay una circularidad que no debe deshacerse, por lo que se 
enfatiza el papel del conocer y su inseparabilidad con la realidad. La mente no represente algo 
preexistente, sino que lo cocrea. 
 
No obstante, la idea de performatividad también ha sido fuertemente criticada. Algunos señalan 
que hay varios factores, como la incertidumbre, que le ponen freno a la capacidad de las teorías, 
cuando son adaptadas y “puestas en marcha”, de producir totalmente el mundo a imagen y 
semejanza de la teoría (Hodgson, 2016). 
Hodgson nos dice que mientras es indudable que la ciencia económica afecta el mundo real, va 
demasiado lejos al sugerir que la ciencia económica crea el fenómeno que describe. Teorías y 
modelos que tienen alta influencia y asumen que hay agentes racionales con información 
 
61 En los años sesenta, Vernon Smith realizó una serie de experimentos recreando mercados como si fueran una 
especie de laboratorios. Asigno el rol de compradores y vendedores a sus estudiantes, y estableció valores y costos 
(información) de los bienes que se iban a vender. Por medio del mecanismo de subasta doble, en el que vendedores 
y compradores hacían ofertas de intercambio al mismo tiempo, Smith encontró que los precios convergían a los que 
predecía la teoría de los precios de los mercados competitivos. No era necesario suponer que los agentes 
necesitaban información completa para generar un equilibrio competitivo, pues el mercado, era un gran procesador 
de información que lograba economizar la información. Aspecto que Hayek había argumentado (Smith V. , 1982). 
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perfecta, no hace a esos modelos reales. Nos dice además que la capacidad de la teoría 
económica de afectar la realidad se ve limitada por factores reales incluido algunas 
características de la naturaleza humana (Hodgson, 2016). Otros como (Mirowski & Nik-Khah, 
2007) señalan que tal concepción de la performatividad ha llevado a la negación de la crítica de 
la teoría neoclásica. Según esta crítica, la interpretación performativa suele desconocer las 
críticas internas de la teoría neoclásica, basada por ejemplo en los problemas de agregación, 
como los de agregación del capital62, las curvas de demanda individuales, etc. (Keen, 2011).  
El horizonte normativo crítico suele salir del espectro pues el foco este simplemente en la 
producción de realidad. Así, la puesta en escena de creencias, como la que surge de la “nueva 
síntesis neoclásica”63 (King & Goodfriend, 1998), han llevado a justificar la creencia en la 
inefectividad de la política fiscal, y por lo tanto en no recurrir a ella, pues la narrativa que presenta 
la regla de Taylor, nos presenta un mundo en el que los bancos centrales tienen el poder de 
llevar el crecimiento de la economía a su potencial y disminuir la inflación, con lo cual la política 
fiscal no es necesaria. Otros ejemplos como las ideas del efecto expulsión de la inversión 
(Crowding-Out), la equivalencia Barro-Ricardo, o el recorte de impuestos para elevar el 
crecimiento, junto con otras ideas y políticas que hacen parte del denominado supply-side 
economics (Goodwin, Harris, Nelson, Roach, & Torras, 2015), han llevado a construir y desplegar 
mundos, que desde la performatividad solo se observarían como “realidades estables” y 
producidas. No hay entonces una base que permita criticar dicha estabilidad. 
 
Una tercera critica a la idea de performatividad se desprende del realismo crítico, en el que 
parece asumirse que la realidad se asemeja más a un papel en blanco en el que las teorías 
ponen su estampa, al crear realidades, dejando de lado la explicación ontológica, esto es, sobre 
los mecanismos, estructuras, poderes que subyacen a la realidad. 
 
Frente a estas críticas, algunos como Donald Mackenzie, han formulado la idea de contra 
 
62 Este problema radica para algunos en que no es posible agregar el capital, sino sumando dos nociones de capital, 
que son lógicamente diferentes; es decir sumando en términos nominales la noción de capital como flujos de dinero 
que financia la inversión y la otra concepción de capital como maquina o planta de producción, lo que terminan 
afectando lógicamente la teoría neoclásica de la distribución en la que las remuneraciones se determinan según la 
lógica de las productividades marginales (Robinson, 1954). Surge también un problema en el que para conocer el 
valor del capital es necesario conocer la tasa de interés, pero para determinar la tasa de interés es necesario conocer 
el valor del capital.  
63 Cuya comprensión de la dinámica económica es que cambios en la tasa de interés afectan la demanda agregada, 
cambios en la demanda agregada afectan el nivel de precios y la tasa de interés nominal que elige el banco central 
intenta que la tasa de interés real sea igual a la tasa natural de interés (Romer, 2000). 





performatividad (MacKenzie & Bamford, 2018), para dar respuesta a los fallos de los modelos y 
teorías para performar la realidad. A diferencia del concepto de contraperformatividad en Michel 
Callon, que sucede porque los agencements (ensamblajes entre humanos y cosas, que producen 
formas específicas de actuar) no tienen la capacidad “para enmarcar las entidades que reúnen 
e imponerles una disciplina” (Callon, 2007, pág. 323). Para MacKenzie, la contraperformatividad 
es más que una incapacidad.  
 
“Es una forma muy particular de fallo, de marco erróneo, cuando el uso de un modelo 
matemático no solamente no produce una realidad (por ejemplo, los resultados del 
mercado) congruente con el modelo, sino que debilita activamente los postulados de ese 
modelo. El uso de un modelo, en otras palabras, puede de por sí crear fenómenos que 
no concuerden con el mismo” (MacKenzie & Bamford, 2018, pág. 101).  
 
MacKenzie identifica varios casos de contraperformatividad en el modelo Black-Scholes. El 
primero sucede cuando el modelo se usa como cobertura64, por lo que se modifica el 
establecimiento de precios en el mercado del activo subyacente. El segundo es cuando se utiliza 
el modelo con funciones regulatorias, y los inversionistas financieros informados por el modelo, 
toman decisiones, que tienden a modificar el comportamiento el modelo. El último mecanismo lo 
denomina “contraperformatividad deliberada” y ocurre cuando se usa el modelo con la intención 
de crear mundos diferentes a los predichos por el modelo (MacKenzie & Bamford, 2018). Esto 
sucede por las repercusiones que los inversionistas anticipan que tendrá la puesta en práctica 
de un modelo, una regulación etc. 
Los dos últimos casos, señalados por MacKenzie, podrían ser interesantes para pensar, por 
ejemplo, la modificación de la curva de Phillips, en los años posteriores a la estanflación y debido 
a la postulación de la Curva de Phillips vertical por medio de las expectativas adaptativas, que 
restableció la neutralidad monetaria, y provocaron contraperformatividades en la curva de Phillips 
original.65. 
 
64 Esto sucedo cuando se transa el activo subyacente con el objetivo de balancear el riesgo asociado al derivado 
financiero. 
65 Se trataría de un fenómeno como el de la denominada “ley de Goodhart”. Enunciada por el economista Charles 
Goodhart, esta ley nos dice que “cuando un indicador socioeconómico u otra medida sustituta se convierte en el 
objetivo de políticas socioeconómicas, pierde el contenido informativo que podía cualificarla para jugar ese papel” 
(Definición RAE). 
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En resumen, para la aproximación performativa de la ciencia, conocer no es representar, sino 
intervenir y hacer. Es el acto de poner en escena y por lo cual, el conocimiento no describe el 
mundo, sino que ayuda a producirlo. No hay una separación entre el mundo que vivimos y el 
conocimiento (que en la mirada tradicional sirve para analizar ese mundo), sino que nuestras 
realidades ya han sido producidas por conocimiento. 
 
Por último, en el siguiente apartado presentaremos nuestra propuesta epistemológica, que 
comparte algunos elementos fundamentales con esta versión del análisis performativo, pero cuyo 
eje no es el de la estabilidad de la realidad, sino su proceso constitutivo y la política que interviene 
en ella. 
 
2.2.8. Una aproximación pragmática crítica 
 
“Desde que la filosofía occidental, a partir de Grecia, se impuso como 
finalidad el conocimiento racional de la verdad y la tradición europea se 
apartó definitivamente de la sabiduría como experiencia vital... es 
necesario dar consistencia a la antigua vía de la sabiduría, abriendo una 
posibilidad al pensamiento distinta a la que ha desarrollado la filosofía. En 
China, donde no se erigió el edificio de la ontología, el sabio, como se ha 
dicho de Confucio, no tiene ideas, ni prejuicios, puesto que parte del 
supuesto de que toda idea es ya algo que se superpone a la realidad. Por 
eso desconfía de las ideas, no quiere atarse a ellas, porque no sólo nos 
distancian de las cosas, sino que, además, al fijar y codificar el 
pensamiento, lo vuelven demasiado parcial, lo privan de su disponibilidad. 
De ahí que el sabio chino quiera mantener la mente totalmente abierta, 
para aprehender la realidad tal como se presenta, así, por sí misma, e 
intentar captarla como un sonido emitido. No se trata por tanto de conocer 
definiendo los objetos, sino de tomar consciencia del fondo de la 
inmanencia que dispensa lo evidente: aquello que, precisamente por 
tenerlo siempre ante los ojos, no vemos, no alcanzamos a ver” (Jullien, 
2008, pág. 130). 
 
A comienzos del siglo XX, se generó un “redescubrimiento” múltiple de la experiencia humana. 





El desarrollo de corrientes como la fenomenología y la Escuela de Kioto, pusieron en el centro la 
importancia de “volver a las cosas mismas”66, como estableció el matemático y filósofo Edmund 
Husserl (1859-1938), por medio de la epoché67, lo cual no significaba un retorno al empirismo, 
sino a describir detalladamente como experimentamos el mundo, lo cual suele divergir de como 
creemos normalmente que lo experimentamos.  
Desde esta perspectiva, los datos sensoriales, que de acuerdo al empirismo son la fuente pura 
de conocimiento, ya se encuentran provistos de un horizonte de sentido68.  Si mientras escribo 
estas páginas, describo que en frente mío percibo un computador, estoy hablando de algo más 
de lo que percibo, pues en primer lugar no veo el objeto completo, solo veo en frente mío una 
pantalla y un teclado, pero esto ya supone un horizonte de sentido de la descripción, pues si 
profundizo, puedo decir que veo unas líneas (las de los contornos de la pantalla), pero a su vez, 
esta descripción ya supone un horizonte de sentido, que podemos seguir indagando y del cual 
no podemos escapar. Por consiguiente, nuestra comprensión de las cosas, se da sobre un 
horizonte de sentido, lo que significa que no accedemos al sentido mismo de las cosas, como si 
no hubiera un intermediario, un intérprete o cierta transformación. Se trata de la dependencia 
indisoluble entre sujeto y objeto, que no podrá establecer con seguridad, y quizás tampoco sea 
relevante69, aquello que pertenece a los objetos y aquello al sujeto.  
 
A nivel físico, un ejemplo interesante de esta dependencia, es el tema del color. En nuestra vida 
cotidiana el color de las cosas aparece como perteneciendo a las cosas mismas, sin embargo, 
un examen más profundo de la experiencia del color y sus agujeros, nos muestran que el color 
no es independiente de cómo estamos constituidos para verlo (Maturana & Varela, 1994). El 
color, así como lo experimentamos, es una acción creadora del organismo, al transformar unas 
condiciones externas. Sin embargo, la gran diferencia entre la creación en el mundo físico y 
 
66 Edmund Husserl estaba atónito de que los cimientos del conocimiento que se habían construido hasta el siglo XX 
(su fundamentación Kantiana fundamentalmente) se estuviera desmoronando (recordemos, como vimos, que las 
geometrías no euclidianas desmontaban lo que dábamos por cierto sobre el espacio). Le parecía increíble que el 
hombre de ciencia pudiera continuar su investigación entre arenas movedizas (Husserl, 2010).  
67 Actitud de suspensión de las creencias sobre el mundo, el cual no constituye su negación, como suele pensarse, 
sino un recurso metodológico. Se ha acusado a la fenomenología por sus problemas con la reconstitución del mundo 
y dar cuenta de la intersubjetividad, por ejemplo, después de efectuar la reducción fenomenológica. En realidad, 
esto es un malentendido de cómo opera el método fenomenológico. Para discusiones y aclaraciones ver (Montero, 
2007). 
68 Este horizonte de sentido es fruto de la estructura intencional de la conciencia, la cual es precisamente el correlato 
inseparable entre ser humano y mundo (Husserl, 2014).  
69 Esto lo discutiremos en el próximo apartado denominado Verdad y política. 
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social, es que en el mundo físico la creación es cerrada70 mientras que en el mundo social la 
creación no está dada de una vez y para siempre (Castoriadis, 1995). En palabras de Maurice 
Merleau-Ponty (1908-1961), lo propio de los seres humanos “no es la capacidad de crear una 
segunda naturaleza (económica, social, cultural) más allá de la naturaleza biológica; es más bien 
la de superar las estructuras creadas para crear otras” (Merleau-Ponty, 2011, pág. 15).  
Desde esta perspectiva, que el horizonte de los seres humanos sea el de buscar su propio 
enriquecimiento, no corresponde a la verdad de lo que los seres humanos deben venir hacer en 
el mundo; una especie de a priori como en algunos autores de la escuela austriaca, sino un 
sentido posibilitado por ellos mismos, pero que fue71, y podría ser otro. 
 
Tenemos entonces que este marco cognitivo, no es de la operatividad de la ciencia, que intenta 
dar objetivamente con el sentido último de las cosas, y que llevó a Heidegger a decir que la 
“ciencia no piensa” (Heidegger, 2005, pág. 15), pues la ciencia normal, suele tomar por dado el 
sentido de las cosas y  andar por horizontes de sentido ya establecidos, sin discutir ese sentido 
creyendo que las “confirmaciones empíricas” de los enunciados sobre las cosas, corresponden 
a su sentido puro. Por el contrario, esta visión, propone un marco en el que nuestras 
redescripciones del mundo posibilitan otras maneras de ser, que, por supuesto no son arbitrarias, 
pues de todas formas el objeto ejerce una resistencia a lo que se puede hacer con él, pero cuyo 
sentido es emergente y no reducible al sujeto y al objeto.  
 
En economía, por ejemplo, muchos de los conceptos como el de valor, moneda, mercado, bienes 
públicos y comunes, se han pensado dentro del marco que los define por su propio sentido, por 
propiedades intrínsecas de los objetos, como lo que “son”, pero, que desde nuestra perspectiva, 
solo son redescripciones posibles, “aberturas” de sentido a los objetos (trama de sentido que no 
es individual, pero tampoco objetiva, ni en sí misma natural) y cuya “operacionalización” suele 
verse en los resultados y consecuencias que suelen producir la confirmación de lo que “son” las 
cosas. 
 
Al ser el sentido de las cosas emergente, es vital el papel de las teorías, conceptos e ideas en el 
moldeamiento del mundo y la producción de realidad. Incluso, desde otras concepciones, 
 
70 Esta es la razón, por la cual no vemos el color de un objeto de manera arbitraria, pero esto tampoco influye en 
que es dado independientemente de nosotros, a menos de que se alteren las reglas de correspondencia. 
71 Recordemos ya incluso que Albert Hirschman, mostró como la búsqueda del propio interés, no apareció 
inicialmente como finalidad de la vida humana, sino como un medio para frenar y contrarrestar el caos que 
ocasionaban las pasiones humanas (Hirschman, 2013) 





algunos reconocidos economistas han señalado este papel fundamental. Para Ludwig Von 
Mises, por ejemplo, la sociedad no es otra cosa que la acción humana conducida por ideas e 
ideologías (Mises, 2006); la acción siempre está orientada por ideas. En un espíritu similar 
Keynes señala que: 
  
“las ideas de los economistas y filósofos políticos, tanto cuando son correctas como 
erróneas, tienen más poder de lo que comúnmente se entiende. De hecho, el mundo está 
dominado por ellas. Los hombres prácticos, que se creen exentos de cualquier influencia 
intelectual, son usualmente esclavos de algún economista difunto… Estoy seguro que el 
poder de los intereses creados es vastamente exagerado cuando se lo compara con el 
gradual avance de las ideas…tarde o temprano, son las ideas, y no los intereses creados 
las que son peligrosas para bien o para mal” (Keynes J. M., 2006, pág. 386) 
 
y a su vez, Dani Rodrik dándole contenido a lo dicho por Keynes nos dice: 
  
“Las ideas dan forma a los intereses, en un proceso que opera por tres vías. En primer 
lugar, determinan la autopercepción de las elites políticas y los objetivos que persiguen. 
En segundo lugar, las ideas determinan las creencias de los actores políticos respecto 
del funcionamiento del mundo. Si los grupos de poder empresariales creen que el 
estímulo fiscal solamente produce inflación, presionarán a favor de ciertas políticas; si 
creen que genera aumento de la demanda agregada, presionarán por otras. El gobierno 
fijará un impuesto menor si cree que es fácil evadirlo y uno mayor si piensa que es difícil. 
Las ideas determinan las estrategias que los actores políticos creen tener a su 
disposición”. (Rodrick, 2013, pág. 1) 
 
Así, las ideas, creencias e imaginarios, guían nuestras acciones, dándole sentido y significado al 
mundo. Son interpretaciones y posibles formas de dar cuenta de una experiencia que es 
innombrable por definición y que nos sirve para poder actuar. En palabras de Merleau-Ponty  
 
“Lo propio… es en realidad considerar la vida en lo que ella tiene de individual, de 
temporal, de condicionada, como una vida posible entre muchas otras y en esta medida 
retroceder con respecto a lo que el hombre es actualmente, para captar todo lo que podría 
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ser y no considerar su personaje empírico sino como una de las posibilidades de un 
universo más amplio que está todavía por explorarse” (Merleau-Ponty, 2011, pág. 27) 
 
En este punto puede señalarse la conexión entre la fenomenología y la versión de la 
performatividad expuesta en el apartado anterior72. La etnografía de la cotidianidad de los 
científicos en el laboratorio, sin dar por sentado lo que hacen, muestra que los experimentos, y 
en general, los instrumentos de test o validación, crean realidades. Cuando el test sale como se 
esperaba, significa que se creó una realidad estabilizada en el laboratorio (Law, 2006). Esta 
versión de la perspectiva performativa, recupera así la experiencia cotidiana, “volviendo a las 
cosas mismas” que permite otra lectura de la constitución de las cosas.  
 
Desde nuestra perspectiva, el instrumental ofrecido por los proyectos ontológicos, como el 
posicionamiento social, podrían adoptarse y justificarse como una posibilidad descriptiva y de 
constitución, en lugar de argumentar que se trata de la descripción de las estructuras últimas de 
la realidad. Que los objetos puedan posicionarse en estructuras y de allí puedan generar 
realidades, podría ser una apertura de sentido posible en los objetos. En este caso, 
paradójicamente, los proyectos ontológicos, serían un caso particular de una visión 
fenomenológica.  
El problema puede surgir cuando se pierde el potencial crítico de esta visión para explicar y 
justificar la estabilización de la realidad, y hasta llegar a justificar el “todo vale”. Se pierde el 
horizonte normativo para evaluar y juzgar las ideas.  
 
En este terreno aparece el potencial pragmatista73, al pasar de la descripción fenomenológica, y 
el desplome de la dicotomía hecho-valor (Putnam, 2009), al terreno de los criterios para juzgar 
la pertinencia de los diferentes sentidos posibilitados. William James (1842-1910), uno de los 
padres fundadores del pragmatismo, sostuvo que “la verdad es lo que es útil” y que “la verdad 
de una idea no es una propiedad estancada inherente a ella… la verdad es algo que le ocurre a 
 
72 Por supuesto, otras corrientes también han articulado otras visiones de performatividad manteniendo elementos 
esencialistas. Incluso en los años ochenta, ocurrió un acalorado debate, en la que se terminó rompiendo la ética del 
discurso, sobre la interpretación más pertinente del texto fundacional de Austin. John Searle intentaba, desde su 
punto de vista, recuperar a Austin de Derrida, y este último defendía su interpretación de Austin. Este debate fue 
recogido en el libro Limited Inc., de Derrida. La visión Derridiana ha sido muy importante e influyente para otros 
trabajos como el de Judith Butler.   
73 Es importante mencionar que algunas elaboraciones pragmatistas se han formulado desde algún tipo de realismo. 
Para ver una discusión sobre los diferentes tipos de pragmatismo ver el estupendo libro de Richard Bernstein. El Giro 
Pragmático. Ed Anthropos. 2014 





una idea”. (James, 2011). Desde esta perspectiva, el acento se pone en las consecuencias que 
producen los diferentes sentidos; en si funcionan o no. En este punto, pensamos que la pregunta 
por si las cosas funcionan, debe complejizarse, sobre todo cuando se tratan cuestiones sociales. 
¿Desde qué punto de vista funcionan?, ¿En qué dimensión?, ¿Para quienes funciona?, ¿Qué 
tipo de mundos se están produciendo? El pragmatismo sin una reformulación crítica, puede caer 
en el error de la concepción de verdad que esbozó Charles Pierce (1839-1914): “entendemos 
por verdad la opinión que tiende, en última instancia, a asentir la mayor parte de los 
investigadores y el objeto representado por esta opinión es lo real” (Pierce, 2012, pág. 267). Una 
cosa es decir que lo que es válido, es definido y sostenido por una comunidad en un determinado 
periodo de tiempo, y otra cosa es adjudicarle un estatus estabilizado a la opinión de la mayoría. 
La diferencia está en que la primera sirve para desnaturalizar, mientras que la segunda 
formulación sirve para naturalizar.  
Esta fue la crítica desarrollada por Cornelius Castoriadis a Richard Rorty, quien después de la 
caída de la Unión Soviética, afirmó que el capitalismo liberal había triunfado, por lo que, en 
términos pragmáticos se demostraba que el capitalismo funcionaba, mientras el socialismo real 
se había hundido. En palabras de Castoriadis:  
 
“Pero, ¿qué quiere decir esto, sino que la realidad es lo que es y que no hay que juzgarla? 
Lo que me entristece es que, detrás del discurso de Richard Rorty, está la misma actitud: 
"Es así, el capitalismo liberal ha vencido, entonces...". Pero, ¿entonces qué? Entonces 
nada de nada. El capitalismo liberal ha vencido, punto. Es un simple statement of fact del 
que ya no se deduce ninguna conclusión política. Pero esto nos impone reflexionar sobre 
lo que ha ocurrido. ¿Por qué la Revolución Rusa evolucionó como sabemos? ¿Por qué 
declina el movimiento obrero? ¿Cuáles son las fuerzas que se oponen a la sociedad tal 
como es? ¿Por qué Marx estaba en las nubes cuando hablaba de la abolición del dinero, 
de la mercancía, etc.? No hay ninguna otra conclusión política que sacar del triunfo actual 
del capitalismo. A menos, repito, que uno pertenezca a la religión del credo in unam 
sanctam realitatem. Creo que la verdadera función de un intelectual no es, por cierto, 
estar en la vanguardia de la sociedad, sino cuestionar lo instituido, interrogar y criticar lo 
que es. No por puro placer de criticar, sino porque sin esta puesta a distancia de lo 
instituido, simplemente no hay pensamiento" (Castoriadis, 2006, pág. 118) 
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Es entonces en la reflexión y respuesta a esas preguntas del pragmatismo donde se puede 
reconstruir un horizonte crítico de un pensamiento posfundacionalista. En otras palabras, no se 
trata tanto de juzgar a-priori una concepción sobre la naturaleza del dinero, aunque dicho camino 
pueda emplearse y pueda generar entendimientos que podamos considerar valiosos, como de 
mostrar a-posteriori que las concepciones tienen diferentes alcances y que no generan 
potencialmente la misma realidad. 
Así, nuestra modificación de esta propuesta epistemológica, parte reconociendo este acervo de 
posibles sentidos sobre lo existente (rechazo de la concepción de la verdad como 
correspondencia74), criticando lo instituido por las consecuencias que produce, y justificando lo 
por instituir, por aquello que podría producirse, teniendo como horizonte un quehacer normativo 
(ética posfundacional), como veremos en el próximo capítulo. Por último, esos mundos por 
instituir, dan lugar a luchas, conflictos y tensiones por cómo se da forma a lo social (Política), y 
que veremos en el cuarto capítulo. 
Así, es posible avanzar hacia una comprensión e integración de la epistemología, la ética y la 
política, en términos no-metafísicos y posfundacionales.  
  
En el caso del dinero, hemos visto dos posibilidades que intentan señalar el sentido último de la 
naturaleza de la moneda. No obstante, desde esta perspectiva, partimos de lo señalado por Nigel 
Dodd, quien nos invita a pensar el dinero como un espacio abierto, que puede y podrá forjar 
nuevas asociaciones y vínculos (Dodd, 2014). No obstante, argumentaremos a favor del dinero 
como relación social por los mundos que despliega y posibilita, que son justificados por una ética, 
y que llevan directa o indirectamente a confrontaciones por la institución de lo social. 
 
Por supuesto, esta visión epistemológica pone su foco en la comprensión global del proceso 
constituyente de la realidad, en el que la trama de sentido esta hacia adelante. Desde este punto 
de vista lo importante son las narrativas e ideas sobre el dinero que se han posicionado, se han 
naturalizado y han logrado trazar un horizonte de sentido. Por supuesto, a toda narrativa global 
o redescripción del mundo, la realidad le ejerce resistencia. A los mitos, creencias en dioses y 
seres extraordinarios que intentaban moldear el mundo, la realidad les generó resistencia (en 
términos tradicionales hubo refutación empírica). No obstante, esto no fue un impedimento para 
que “el sentido global de la narrativa triunfara”. Vivían en realidad como si tales cosas fueran 
 
74 Aquella que establece que la verdad de un enunciado se determina exclusivamente por la manera en que se 
relaciona con el mundo. En otras palabras, que aquello que decimos corresponde a un estado de cosas 
independientes de nosotros. 





realidad. De hecho, su organización, su ser-en-el-mundo se pensaba bajo dichas coordenadas.  
Pensemos ahora en el caso de la narrativa monetarista, la cual concretamente perdió la batalla 
por el control de los agregados monetarios. Como se sabe, la apuesta de Friedman era que la 
masa monetaria debía crecer constantemente cada año. La realidad ejerció resistencia a su 
moldeamiento de controlar los agregados monetarios, pero eso no implicó que la narrativa global 
no se instalara. La inflación sigue siendo el gran objetivo en caso de conflicto con otros objetivos 
y hoy ampliamente es aceptada la idea de que la inflación es un fenómeno fundamentalmente 
monetario.  
La narrativa neoliberal funciona del mismo modo. Como dice Philip Mirowski: “Donde tristemente 
se equivocó Polanyi fue que no se dio cuenta de que la organización concertada y la imaginación 
política podían superar la necesidad de un ideal final fijo, o incluso de cualquier antropología 
filosófica. El éxito no se debía medir en relación con algún objetivo final, sino a través de la 
derrota provisional de sus oponentes de una competición local a la siguiente” (Mirowski, 2018, 
pág. 4).        
 
En resumen, desde nuestra perspectiva conocer y vivir son inseparables. Conocer es “co-crear” 
y diputar los mundos por instituir; Así, como organismos vivos, las condiciones externas se 
transforman al pasar por la membrana humana, por lo que nuestra percepción y nuestras 
redescribciones, se dan por acciones creadoras del organismo que, por supuesto, no son 
arbitrarias, pero que son creaciones, al fin y al cabo. 
   
2.3. Verdad, Narrativa y Política 
 
Las visiones que comparten el núcleo de argumentos, expuestos en el apartado anterior, suelen 
ser atacadas de irracionales, de pensamiento precientífico y hasta de oscurantismo. Se 
equiparán a un retroceso en el tiempo, en el que las creencias arbitrarias dictaban el curso de 
los hechos. Sí la disyuntiva es entre logos y mitos, se traza una frontera, en la que cualquier 
esquema que critique la transparencia de la razón, queda en el lado “oscuro” del territorio. Así, 
las practicas alternativas en varias disciplinas (medicina, antropología, sociología, economía, 
etc.) han sido rechazadas e invisibilizadas, aunque también reapropiadas sin reconocimiento75.    
 
75 Es el caso de muchas medicinas, que hoy son objeto de patentes y que descansan en saberes ancestrales y 
milenarios. Esta práctica de “hurto” de los saberes comunes se denominan biopiratería (Shiva, 1997).  
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Desde los griegos, pero más aun con la modernidad eurocéntrica, la tradición occidental ha 
sentido confianza y respeto por la noción de razón y verdad. Se trata de un juez neutro, que nos 
muestra lo que las cosas son en realidad y que “nos hará libres”. La importancia atribuida al 
método, revela precisamente esa herencia importante de distinguir entre conocimiento fiable, 
aunque se equivoque, y el que no lo es. Como dice Lakatos “la demarcación entre ciencia y 
pseudociencia no es un mero problema de filosofía de salón; tiene una importancia social y 
política vital” (Lakatos, 1983, pág. 9). Son los únicos guardianes frente a la arbitrariedad, el poder, 
el abuso, la ingenuidad etc. 
Hoy el tema ha cobrado mayor relevancia, pues frente a los fakenews, y los alternative facts, con 
lo cual ciertos grupos quieren mantener sus privilegios, se confía en que la verdad y el 
conocimiento científico pueden combatir tal oscuridad76. Desde los defensores del consumo de 
azúcar, pasando por los negacionistas del cambio climático, comparten posiciones que no son 
mayoritariamente avaladas por la ciencia. La narrativa tradicional clama entonces que ha sido el 
relativismo y la denominada guerra de las ciencias (supuestamente provocada por filósofos y 
sociólogos de la ciencia) la que abrió el camino para minar la confianza en la ciencia y que 
muchas personas, incluido los líderes políticos, la desafiaran. Sin embargo, este diagnóstico, que 
hoy permea el imaginario común, nos parece equivocado y en el que el remedio es peor que la 
enfermedad, por lo que es necesario trazar una nueva frontera.  
 
Como ha mostrado, Robert Proctor, la difusión de ignorancia intencional ha sido uno de los ejes 
estratégicos de defensa de actividades comerciales que se han visto amenazadas, por estudios 
que demuestran que dichas actividades son perjudiciales, comenzando en la industria de tabaco, 
los productos cancerígenos y las industrias acusadas de ayudar al calentamiento global (Proctor 
& Schiebinger, 2008) e incluso se ha ampliado como estrategia de defensa de algunos políticos 
como Trump, Bolsonaro, Johnson, etc. Se crean mercados en los cuales se pagan estudios 
costosos77, o se engavetan78, con una intencionalidad clara de favorecer intereses corporativos 
y para justificar que esos mercados sigan existiendo. Pero a su vez, frente a la difusión de 
ignorancia, se crean nuevos mercados para certificar si una información es confiable o no, como 
 
76 Sin duda, una de las razones sociológicas, que explican la consolidación de los realismos, tiene que ver con la 
necesidad de un punto de partida sólido para epistemológicamente hacerle frente a estos problemas. 
77 Cómo el estudio que pago la Sugar Research Foundation, a tres científicos de Harvard, en 1967, por 
aproximadamente $50,000 dólares de hoy, para publicar una revisión sobre una investigación que alertaba sobre la 









los denominados fact-checkers, generalmente desplegado por cadenas de noticias que 
pertenecen a grandes conglomerados, y que por supuesto están lejos de resolver la situación de 
desconfianza79.  
Por supuesto, hay descripciones más elaboradas y mejores respecto que otras por medio de un 
criterio pragmático, pero en todas las ciencias hay disputas internas y es recurrente encontrar 
dos expertos que sostengan dos posiciones totalmente opuestas, y en ciencias sociales es aún 
más notorio. En economía, por ejemplo, es fácil ver que no hay un acuerdo básico (por ejemplo, 
entre la ortodoxia y la heterodoxia), sobre lo que constituye el problema, el método y las 
herramientas económicas pertinentes.  
 
El problema no es entonces que una ciencia pueda impensar sus fundamentos o que se señalen 
sus sesgos, el problema es el uso y la intencionalidad de estas críticas a la ciencia y la 
deshonestidad intelectual.  
Desde nuestra perspectiva, el problema es más la narrativa de que el mercado es una realidad 
superior y trascendental, y que, debido a ello, puede utilizar cualquier medio para profundizarse 
(las dictaduras, la democracia, el endeudamiento, “la posverdad”, los problemas del 
conocimiento) y deshacerse de cualquier cosa que se le atraviese. Se trata de la idea de que el 
mercado es el productor de verdad, a nivel epistemológico, por lo que no debemos cuestionar su 
realidad. A su vez, desde esta perspectiva, la difusión de ignorancia no es problemática, porque 
el mercado la puede solucionar (Mirowski & Nik-Khah, 2017).  
 
Esto no se puede equiparar entonces a las preocupaciones genuinas sobre otros modos de 
conocer, sobre la fundamentación del conocimiento y el rol de ese conocimiento en producir 
realidades, que deberían llevar a discusiones y procesos políticos y democráticos.  
 
Es necesario entonces otro relato. Como recientemente ha subrayado el historiador israelí Yuval 
Harari, quien al desarrollar “una gran historia”80, ha mostrado como la imaginación y la creación 
de relatos, que se experimentan como verdades, ha sido vital para la supervivencia del homo 
sapiens y ha provocado la acción conjunta de millones de seres humanos (Harari, 2017).  
 
79 Como se vio en los debates de la pasada campaña presidencial en Colombia, algunos medios, como La Silla Vacía, 
sirvieron de fact-checkers, pero sus posiciones evidenciaban un sesgo hacia uno de los candidatos (Sergio Fajardo).  
80 Este proyecto de historia, intenta desarrollar un análisis en un periodo de tiempo mucho más largo que la longue 
durée de Fernand Braudel, y que permite captar otros elementos como los que revela Harari. 
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La creencia en dioses, leyes, países, o desde hace algunos siglos, en el ideal del enriquecimiento 
personal, han llevado a producir realidades que se viven como únicas, cuando en realidad estos 
motivos descansan en posiciones fundamentalmente imaginarias, pues inicialmente no se 
pueden derivar de la razón, por eso pueden llamarse significaciones imaginarias (Castoriadis, 
1975).  
 
A diferencia de una visión muy difundida hoy, que le confiere un estatus ontológico privilegiado 
a la realidad que surge de los resultados no intencionados de la acción humana, “a la libertad 
como derecho a un futuro no planeado” (Hirschman), o a “las supuestas estructuras profundas 
de la realidad”, nuestra visión hace énfasis en la idea del ser humano como proyecto; en la 
importancia de narrativas y creencias para producir estados de realidad. Precisamente como ve 
Harari, uno de los problemas que enfrenta hoy el homo sapiens, es la falta de narrativas que 
logren unirlos en una solidaridad y una acción conjunta (Harari, 2017).  
 
Curiosamente, algunos dentro de la economía comportamental, ya comienzan a teorizar, a cierto 
nivel, la importancia de las narrativas y las creencias, y a tratar de explotarlas dentro de sus 
conceptualizaciones. En su reciente libro, Narrative Economics (2019), Robert Shiller argumenta 
que las creencias y narrativas populares afectan los comportamientos económicos. Según él. al 
comprender dichas narrativas, se podría mejorar la capacidad de predicción, y de poder afrontar 
y responder, con mejor información, a una crisis financiera o a una recesión. Shiller estudiar 
algunas de estas creencias como, por ejemplo, que las acciones de ciertos sectores (como los 
de desarrollo tecnológico) no caen debido a que son sectores líderes y que constantemente están 
innovando, o a que los precios de la vivienda tampoco pueden caer, porque están respaldadas 
en un activo físico (Shiller, 2019). Un elemento importante es que nota que las narrativas que se 
vuelven virales afectan los mercados, independientemente de si son verdaderas o falsas, Así, 
muestra como la difusión de creencias, por diferentes medios, influye en nuestras decisiones 
sobre cómo consumir, invertir, endeudarnos, etc. Shiller nos dice que los científicos suelen 
despreciar estas narrativas, y no ven su importancia, en el hecho de que configuran y amplifican 
los eventos económicos desastrosos. Así, para Shiller, en fenómenos como las disputas 
comerciales, el aumento de la desigualdad o la generación de un mayor desempleo, se han 
difunden narrativas que han terminado causando indignación y el rechazo de los valores y las 
democracias liberales. 
 
Desde nuestra perspectiva, aunque Shiller puede ver el mecanismo poderoso por el que actúan 





las creencias, no se da cuenta de que su visión del mundo también reposa en creencias e 
imaginarios, por lo que su visión de las creencias es negativa y peyorativa. En otros términos, la 
frontera que establece entre narrativa y realidad es poco reflexiva. En realidad, su interés es 
simplemente ampliar el catálogo de desviaciones que la teoría comportamental acoge, 
protegiendo así el núcleo de partida (la racionalidad neoclásica) e interpretando los 
comportamientos reales, como desviaciones de una norma de racionalidad, que desde su visión 
no reposa en una creencia.   
 
Por último, un tema decisivo es la relación entre expertos, narrativas económicas y política. El 
imaginario tradicional, suele ubicar a los economistas teóricos como pensadores o técnicos, que 
están fuera de la política, y que, a lo máximo, su actuación se reduce a dar consejos. No obstante, 
algunas investigaciones81, con fuentes primarias, muestran cómo se construyó, por ejemplo, una 
máquina ideológica y política cuyo objetivo era hacer retroceder la narrativa del New Deal 
desarrollado en los años 30, y en la que el activismo de teóricos como Milton Friedman, James 
Buchanan, Friedrich Hayek, George Stigler y otros, fue decisiva para el desmantelamiento de lo 
que el New deal había puesto en marcha. La visión tradicional, según la cual, el “keynesianismo” 
cayo en picada por sí solo, fruto de su incapacidad para dar cuenta de fenómenos como la 
estanflación, que a su vez era producto de su falta de microfundamentación, es una visión 
equivocada, tanto desde el punto de vista teórico82, como político. Como Phillips-Fein muestra, 
dicha maquinaria ideológica puesta en marcha, tenía como propósito "deshacer el sistema de 
sindicatos, los programas federales de bienestar social y la regulación gubernamental de la 
economía, que surgió durante y después de la Gran Depresión de la década de 1930” (Phillips-
Fein, 2009, pág. 12). Así, no se trató de una derrota teórica, sino de intelectuales que realizaron 
un trabajo organizativo y fundamentalmente epistemológico para destruir el “liberalismo 
imbricado”, que se había construido después de la gran depresión. 
Como muestra recientemente Appelbaum, el verdadero logro de estos intelectuales, fue haber 
introducido cambios cognitivos en la manera de mirar los problemas. Uno de ellos, fue haber 
convencido a periodistas, élites políticas y económicas, de que los economistas podían ser vistos 
 
81 Libros como The Road from Mont Pelerin: The Making of the Neoliberal Thought Collective de Philip Mirowski, 
Invisible Hands (2009) de Kim Phillips-Fein, The Great Persuasion (2015) de Angus Burgin y recientemente The 
Economists' Hour: False Prophets, Free Markets, and the Fracture of Society (2019) de Binjamin Appelbaum. 
82 Como lo han sugerido, algunos economistas post-keynesianos y marxistas, la inflación no es fundamentalmente 
un fenómeno de demanda, sino un conflicto distributivo.   
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como asesores políticos, al brindarles su sabiduría económica83. Estos economistas, debían 
posicionar sus valores, su manera de hablar, en cualquier espacio; ya fuera una reunión de 
gobierno o un espacio televisivo. Rediseñaron el saber económico, al aplicar el comportamiento 
optimizador destinado a decisiones económicas, en el análisis político, y así, lograr una “política 
óptima” (Appelbaum, 2019). Appelbaum muestra como esta reconstrucción de la política fue un 
eje clave para avanzar en la difusión y construcción de una nueva narrativa, de una nueva 
racionalidad. 
Así, Appelbaum documenta el caso del fin del reclutamiento militar en 1973 por parte de Richard 
Nixon. Nos cuenta que los asesores de Nixon, recomendaron el fin del reclutamiento, después 
de que les fue presentado el trabajo de Walter Oi, un economista de Chicago, quien había 
calculado el costo-beneficio de que los reclutas estuvieran prestando servicio en lugar de que 
fueran mano de obra disponible. Cuando el descontento hacia el servicio militar obligatorio 
aumentó, se utilizó el argumento de Oi para impulsar esta transformación. Lo que muestra este 
hecho, más allá de la política concreta, es la importancia de un giro epistemológico: una decisión 
que pertenecía al dominio político, en este caso relacionada con cuestiones de seguridad 
nacional, ahora era interpretada por medio de un cálculo económico de costo beneficio. Como 
dice Appelbaum “hacer la pregunta en esos términos hizo un trabajo político real para los 
patrocinadores de la política, y los economistas involucrados estaban más que felices de ser 
utilizados de esa manera” (Appelbaum, 2019, pág. 25). 
A su vez, Appelbaum muestra como la Escuela de Chicago, fue fundamental para permitir la 
concentración industrial desde la década de los sesenta, difundiendo ampliamente las barreras 
que debían ponérsele a la aplicación de las leyes Antitrust, con el argumento de que esa 
intervención era aún más peligrosa que lo que suponía la existencia de los monopolios 
(Appelbaum, 2019). Se trataba de profundizar por todos los medios, la idea de que las fallas del 
Estado son peores que las fallas de mercado, por lo que es peor el remedio que la enfermedad.  
 
Otro personaje fundamental fue Gary Becker, conocido por su extensión del análisis económico 
del comportamiento a esferas que se encontraban por fuera de su dominio. Entre las ideas que 
posicionó, haciendo parte de la revolución epistemológica, estuvo la de que, así como las 
empresas invierten en distintas maquinas (capital), las personas "invierten" en ellas mismas, 
aumentando sus conocimientos y tratando de estar más saludables, porque así aumentan su 
 
83 Es importante mencionar que algunos economistas como Frank Hahn, tomaron distancia de la idea de que sus 
trabajos debían tener alguna influencia política. Lo cierto es que fueron estos economistas los que terminaron 
teniendo una influencia decisiva en el moldeamiento del devenir del mundo en las últimas décadas. 





productividad y por lo tanto sus ingresos. De esta forma, abrió una manera de justificar la 
desigualdad laboral a partir de las desigualdades en la inversión en dicho capital. Esta idea ha 
tenido influencia decisiva hasta nuestros días, en la que la educación aparece como el factor 
más importante para la movilidad social, invisibilizando las discusiones sobre el progresivo 
aumento de los derechos sociales, el mejoramiento de las condiciones de trabajo etc. Un 
corolario de esta visión es que la pobreza se debe a una ausencia de inversión temprana en el 
capital humano de los niños. 
Por supuesto, este ha sido uno de los ejes que ha influenciado la narrativa de que las personas 
carguen sobre sí mismos la responsabilidad de su fracaso. La revolución epistemológica estuvo 
entonces en la manera en que logró invisibilizar las causas de las desigualdades y ofrecer un 
nuevo marco, nuevos valores y expresiones para que los economistas se autorretrataran como 
defensores de la igualdad mientras neutralizaban discusiones estructurales.  
Estos autores también encabezaron activamente un movimiento para cambiar la manera en que 
debíamos mirar la educación pública. En la narrativa del capital humano, era más rentable y 
mejor, que se financiara a los estudiantes individualmente y no por medio de una oferta pública 
gratuita. Los subsidios a la demanda aparecieron como un mecanismo para fortalecer la 
competencia y no distorsionar el mecanismo de mercado, como sucede cuando se subsidia 
directamente a un competidor.   
 
Por último, Appelbaum muestra que estos economistas no solo se limitaron a influir en un dominio 
especifico, sino que impactaron la política fiscal, la política tributaria, las políticas de regulación 
económica, etc. También algunos como Ronald Coase se dedicaron a deslegitimar, no solo a 
criticar, el viejo institucionalismo, al trazar una nueva frontera entre un análisis científico y uno 
que no lo es, de tal forma que el institucionalismo al ser demasiado histórico y político, no podía 
ser científico. Desde aquí se dirigió el camino hacia la marginalización y la expulsión de los 
currículos de economía, con la progresiva expulsión de sus académicos y el cierre de sus 
espacios académicos de forma sutil (Appelbaum, 2019).   
Lo irónico y triste, como Marx señaló en el 18 de brumario de Luis Bonaparte (1852), es que la 
historia se repite dos veces. Primero como tragedia y después como farsa. Hoy asistimos a un 
control parecido, pero en el que se ha cambiado el instrumental de influencia. Ya no se trata de 
cómo el comportamiento optimizador penetra las demás esferas de la vida. Actualmente, se trata 
del refinamiento de los métodos que permiten la detección fiable de la causalidad empírica y que 
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ha empezado a invadir a las demás ciencias sociales. Se cree que se puede decir la última 
palabra al elaborar una evaluación de impacto sobre un tema particular. De esta manera, quien 
no utilice estos métodos va siendo marginalizado como no científico. Se comienzan a cerrar 
espacios, cátedras y la historia se repite.  
 
En resumen, estos economistas introdujeron una revolución. Entendieron la importancia de 
cambiar las narrativas y los marcos cognitivos, es decir, las coordenadas bajo las cuales 
pensamos y las imágenes en las que estamos inmersos. Comprendieron que “en las ideas se 
piensa, pero en las creencias se está” como dijo Ortega Y Gasset. Es necesario así forjar nuevos 
relatos y nuevos marcos para pensar como primer paso para derrotar este control social. Quien 
piense que la verdad es la condición para derrotar esta pesadilla, está profundamente 
equivocado pues se enfrenta a quienes están un paso adelante, intencionando la realidad y 
llevándola a alguna parte. Entre otras razones, es por esto que el proyecto de la ontología social 
de John Searle es un despropósito, pues señala que el mundo social es una creación, pero que 
se trata de dar cuenta objetivamente de ese mundo social creado (Searle, 2010). En otros 
términos, se crea una asimetría entre quienes instituyen el mundo y quienes solo confirman o 
rechazan sus ideas sobre el mundo creado. 
 
El problema entonces es que “los movimientos que quieren inventar el futuro siempre miran al 
pasado”, como dicen Laval y Dardot, pero quizás, como dijo el escritor de ciencia ficción J.G 
Ballard “el futuro es una mejor guía para el presente, que el pasado”, o en palabras de Alvin 
Gouldner:  
 
“… una teoría social puede cambiar también, no porque la vida cotidiana esté cambiando 
sino sencillamente porque la teoría es transportada a una cultura diferente en la que la 
vida cotidiana genera, y se busca en, un conjunto totalmente distinto de supuestos, 
sentimientos y concepciones de lo real. En este caso la teoría se haya sometida a presión, 
no porque una vida cotidiana antaño a fin ha dejado de ser compatible con ella, sino 
porque esta teoría es puesta en contacto con una vida cotidiana que nuca fue compatible 
con ella” (Gouldner, 1981). 
 
Hoy más que nunca es necesario crear nuevas narrativas para posicionar nuevas creencias. 
Como dicen dos autores que han estudiado la racionalidad neoliberal “No podemos satisfacernos 
con una resistencia al poder que sea puramente defensiva o reactiva, sino que tenemos que 





pensar una resistencia capaz de producir nuevas reglas. Sólo así estaremos en condiciones de 


























3. ÉTICA: QUE MUNDOS POSIBLES Y QUE 
INSTITUCIONES MONETARIAS 
 
“Desde que el Otro me mira, yo soy responsable de él, sin ni siquiera tener que 
tomar responsabilidades en relación con él; su responsabilidad me incumbe. Es 
una responsabilidad que va más allá de lo que yo hago... Esto significa que soy 
responsable de su misma responsabilidad” Emmanuel Lévinas, Ética e infinito 
(1991) 
 
“…en el núcleo de una política radical tiene que haber lo que yo llamo un momento 
ético meta-político que proporcione la fuerza motivadora o el impulso para la 
acción política. Si la ética sin política es vacía, la política sin ética es ciega… ese 
momento meta político es anárquico, y que, en el, la ética es el elemento que 
perturba el status-quo político.  La ética es meta-política anárquica, es el 
cuestionamiento permanente, desde abajo, de cualquier intento de imponer orden 
desde arriba” Simon Critchley, La demanda infinita (2010)  
 
"En las ciencias cognitivas más duras, la neurociencia, la cirugía experimental, la 
inteligencia artificial, las cosas más aterrizadas de la ciencia, se descubre un yo 
cognitivo, es decir una persona que es capaz de ver, pensar, reconocer, moverse, 
tener planes, tener memoria, etc. Pero cuando uno lo somete al análisis, uno se 
encuentra y eso es lo fascinante, no con el yo, sino con los pedazos que hacen 
memoria o que son capaces de movimiento, o que son sensitivos a los bordes en 
movimiento.... Entonces ese yo, que aparece así, bajo ese mecanismo de auto 
emergencias no lineales... tiene una manera de ser muy curiosa porque tiene una 
identidad en el sentido de que tiene cierta coherencia que me permite tomar vasos, 
decir hola, venir al programa y ser presentado como Francisco Varela, que a la 
vez no existe, porque yo lo trato de encontrar y no está, entonces es un modo de 
existencia muy peculiar, que está justo entre la existencia y la inexistencia... Mi 
intuición es que es una arrogancia terrible pensar que la conciencia y lo mental 
son una propiedad individual. No es verdad, ya que, desde el punto de vista de lo 
que hablábamos, de mi mente y tu mente, mi mente y el mundo, son cosas que 
están íntimamente implicadas" Francisco Varela, El fenómeno de la vida (2000) 




En nuestros tiempos parece irrelevante tocar el tema de la ética. La palabra ha sufrido múltiples 
abusos, ha sido usada en varios contextos y atacada desde todos los flancos. Se han justificado 
mil cosas en su nombre y pareciera además que estuviéramos en una época pos-deontica84, en 
el que la importancia de la ética declina en todos los ámbitos de la vida.  
 
La influencia del positivismo, a partir del relato de Augusto Comte (1798-1857) de los tres 
estadios (teológico, metafísico y científico) por los que evoluciona la sociedad (Comte, 1984), ha 
perdurado hasta nuestros días que sigue tratando de distinguir claramente entre lo que es la 
ciencia y lo que no (el problema clásico del criterio de demarcación en la filosofía de la ciencia), 
aspirando a una metodología que ponga entre paréntesis los reductos de los juicios de valor. Si 
bien esta intención parece loable, al tratar de poner reglas para evitar la manipulación y el 
engaño, se ha terminado en la práctica por marginalizar otros saberes (indígenas, comunales, 
no occidentales), entre ellos los conocimientos morales u éticos, que aparecen como de menor 
categoría, inútiles o desechables, al no encajar con los criterios tradicionales de valoración.    
 
En el campo de la economía, el status inferior de la ética ha permanecido desde la distinción 
entre economía positiva y economía normativa. La teoría Walrasiana fue el primer intento de 
construir una ciencia con elementos puros, aunque el mismo Walras reconocía que no podía 
desterrar la ética y la política totalmente del análisis (Walras, 1954). Sin embargo, el desarrollo 
del programa de investigación neoclásico expurgaría la política y la ética al querer copiar los 
métodos de la física y la termodinámica. En este sentido, Philip Mirowski ha mostrado como la 
noción de utilidad fue pensada por analogía con la inobservable energía potencial de la física 
(Mirowski, 1989). Algunos neoclasicos como George Stigler, defendieron abiertamente en la 
decada de los ochenta que los economistas no tenían un conocimiento experto sobre la virtud o 
lo justo, y además no lo necesitaban, solo necesitaban saber matematicas (Stigler, 1980). 
 
Aunque hoy hay una exploción de subcampos dentro de la economía, el proyecto positivista de 
sentar las bases de una física social, como quería Comte, sigue vivo, aunque con una 
 
84 El sociólogo Gilles Lipovetsky, nota nuevos modos de comportamiento que muestran un desplazamiento de la 
responsabilidad hacia el otro hacia una responsabilidad centrada en sí mismo: Entre los comportamientos que 
observa está: comer saludable, proteger el medio ambiente, crear “empresas socialmente responsables” y 
emprender luchas contra el tabaco entre otros (Lipovetsky, 1992). Según Lipovetsky, esto evidenciaría un 
desvanecimiento de la importancia de la ética en las sociedades contemporáneas. No obstante, esto confunde lo 
que debería ser explicado con lo que explica, pues analizar conductas actuales no implica hacer juicios éticos. 
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reactualización de las imágenes naturales. El mercado ya no es pensado como un dispositivo 
mecánico sino como un procesador de información que ha dado pie a la nueva economía 
informacional (Tirole, 2017). A su vez, se recurre a la sociobiología y la psicología evolutiva, 
basadas en el computacionalismo, el innatismo y el adaptacionismo85, justificando el apriorismo 
de nuestras preferencias (Neuroeconomía) o explicando los “fundamentos profundos” del 
desarrollo, de largo plazo, recurriendo a la selección natural, como lo intenta la teoría unificada 
del crecimiento (Galor & Moav, 2002). Esta reactualización del naturalismo torna así la política y 
la importancia del “deber ser” en factores residuales de conocimiento.  
 
Por supuesto, también es importante subrayar que algunos programas “disidentes” de 
investigación, reintroducen la importancia de la ética (Escuela austriaca) o de la política 
(Neoinstitucionalismo) dentro de imágenes naturales que se han actualizado. Algunos por 
ejemplo dentro de la escuela austriaca justifican una ética a partir del egoísmo que sería innato, 
hoy argumentado a nivel genético, por medio del gen egoísta (Richard Dawkins), o por las bases 
innatas del carácter y el talento (Steven Pinker), y, por tanto, del deber ser de ciertos arreglos 
institucionales que potencien ese florecimiento individual del ser humano.  
En el caso del neoinstitucionalismo, se traslada el eje de la discusión a la importancia del 
cumplimiento de las reglas de juego (Acemoglu & Robinson, 2012) y por lo tanto a la política, 
pero naturalizando la economía. Así, los debates alrededor de qué tipo de estructura productiva, 
empresarial y organizativa, que inserción internacional y que gestión monetaria, son 
marginalizados del debate político, al ser ya tomados como naturales.  
En resumen, se ha introducido la ética y la política en algunos programas de investigación, pero 
limitando su potencial, al introducir estos elementos sobre una base naturalizada o por medio de 
justificaciones naturales.  
  
Lastimosamente, desde posiciones heterodoxas también se ha rechazado la importancia de la 
ética y el comportamiento normativo, al reivindicar la idea de que la economía política no es una 
 
85 Cuando los investigadores recurren a otras ciencias diferentes a las suyas, suelen adoptar sus versiones 
dominantes que toman por verdades, sin ver las disputas al interior de una disciplina. El computacionalismo, el 
innatismo y el adaptacionismo han sido desafiados por investigadores alternativos. Por ejemplo, Francisco Varela, 
ha propuesto con otros, una alternativa a la teoría computacional de la mente (Varela, Conocer. Las ciencias 
cognitivas: tendencias y perspectivas. Cartografía de las ideas actuales, 2005). A nivel lingüístico, George Lakoff ha 
desafiado la lingüística innatista de Chomsky (Lakoff & Johnson, 1986). El innatismo biológico de Edward Wilson, 
Richard Dawkins y Steven Pinker, ha sido desafiado por Richard Lewontin y Steven Rose (Lewontin & Rose, 1987). 
Por su parte, Stephen Jay Gould también ha desafiado el adaptacionismo con su teoría del equilibrio puntuado y su 
énfasis en que la evolución sucede a nivel de especies y no de individuos (Gould, 2002). 




ciencia moral. Desde los diferentes marxismos y posmarxismos, con algunas pocas excepciones, 
como el trabajo de Gramsci, la ética ha sido relegada o rechazada como vital para pensar la 
política.  Aunque es cierto que la apelación a la ética ha servido a cierto liberalismo para negar 
la conflictividad social capitalista (Amable & Palombarini, 2005), no es necesariamente cierto que 
la ética, por sí misma, niegue el conflicto social entre intereses de los dominantes y los 
dominados. Esto es confundir el dispositivo con su uso. Ese es precisamente el error de una 
tendencia dentro de la escuela de la regulación francesa, forjada por Bruno Amable, Stefano 
Palombarini y Frederic Lordon, que están influidos por el proyecto estructuralista de Althusser, 
que depura cualquier elemento que se atraviesa en la “cientificidad” marxista (Althusser, 2009)86, 
y también por la ontología “cuasi determinista” de Spinoza, en la cual lo nuevo no es sino 
apariencia, al estar contenido en las causas como potencia (Spinoza, 2010), por lo cual se niega 
la posibilidad de autonomía de lo nuevo y de lo que está por venir. 
 
Por supuesto, la postura aquí defendida no dice que no sea pertinente tener una interpretación 
de lo que actualmente sucede y de las limitaciones y restricciones que la acción individual y social 
encuentra, sino que enfatiza más la importancia de lo que está delante de nosotros; el horizonte 
de sentido que está por pensar, por hacer y por construir. Es necesario tener una intención de lo 
que se quiere y de cómo podría irse avanzando hacia ello, como lo ha tenido el proyecto 
neoliberal, como se vio anteriormente. Un intento de avanzar en esta dirección, aunque dentro 
de un horizonte reformista, ha sido recientemente propuesto por Mariana Mazzucato, quien ha 
llamado la atención sobre la importancia de un capitalismo intencional (purposeful capitalism). 
En sus palabras:  
 
“Los funcionarios públicos han estado convencidos de que, en el mejor de los casos, 
pueden solucionar las fallas del mercado y, si hacen algo más que eso, se les acusa de 
"desplazar" las inversiones privadas (Crowding-out). Sin embargo, las organizaciones 
públicas más ambiciosas que pusieron a un hombre en la luna, que inventaron Internet 
hicieron algo más que corregir las fallas del mercado. Tenían ambición, un propósito y 
una misión” (Mazzucato, 2019, pág. 1).  
 
Para Mazzucato, la necesidad de un propósito, pasa por cuestionar el problema del valor. Es 
 
86 Como ya se ha mostrado a lo largo de estas páginas, el problema de describir las cosas tal cual son, es que ya 
implican una interpretación de lo que las cosas son. 
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decir, replantear lo que se debe crear, cómo evaluar y como compartirlo. Es principalmente un 
problema de cómo nos posicionamos como seres humanos. Así, esta imagen no enfatiza aquello 
que nos “determina” o “las leyes” a las que estamos sujetos, sino sobre todo la importancia de 
poder dirigirse hacia algún lado, de “proteger” aquello que deseamos, pues como dijo el filósofo 
existencialista Gabriel Marcel, “cuando uno no vive como piensa, acaba pensando cómo vive”.  
 
En este capítulo ponemos entonces de presente la importancia que tiene el pensamiento 
normativo, y en este caso particular, referido a una ética del dinero. Se busca establecer una 
manera de evaluar la política monetaria de acuerdo a fines que podemos considerar valiosos y 
que se posibilitan desde una concepción del dinero. Comenzaremos por aclarar cómo se ha 
entendido la ética y como se articula nuestra propuesta ética con la visión epistemológica 
defendida en el anterior capitulo. 
  
3.1. ¿Qué ética? 
 
La preocupación por el comportamiento humano ha sido un tema recurrente en la historia de la 
humanidad. Desde Mesopotamia, a la que se ha referido el primer código escrito de conducta 
(código de Hammurabi), pasando por los griegos, la edad media, y hasta nuestros días, ha 
existido una preocupación por nuestro horizonte de vida y lo que debemos hacer. No obstante, 
es precisamente con la tradición griega, entre los que destacan Sócrates, como iniciador, Platón, 
como continuador y Aristóteles como disidente (Yarza, 1996), con los que se va desarrollar una 
configuración amplia del ethos, entendido como ciencia del comportamiento de los hombres en 
sociedad, y que va tener como ejes la virtud (areté)87 y la eudaimonia o “felicidad”88. Se trata de 
una ética del sujeto y no de la norma, que pretende lograr el perfeccionamiento humano. Una 
discusión interesante es aquella sobre lo que se necesita para lograr la eudaimonia. Aristóteles 
pensaba que la eudaimonia precisaba no solo de cultivar la virtud, sino también de algunos 
factores y logros externos. En otras palabras, el cuidado de sí (epimeleia heautou) no bastaba 
para lograr la eudaimonia (Aristóteles, 2017). 
La escuela estoica, por el contrario, argumentaba que la práctica de la virtud era suficiente para 
lograr la eudaimonia. Marco Aurelio, quien fue emperador romano entre el año 161 y el 180, 
 
87 “Desde los tiempos remotos de la Grecia homérica, la educación de los jóvenes (paideia) es la gran preocupación 
de la clase noble, de los que poseen el areté, es decir, la excelencia requerida por la nobleza de sangre, que más 
tarde se volverá, para los filósofos, en la virtud, es decir, la nobleza del alma” (Hadot, 1995, pág. 23). 
88 Aunque suele entenderse esto como alegría, la noción se aproxima más a un estado interior de plenitud (Montero, 
2018). 




enfatizó en sus Meditaciones, sobre la importancia de la serenidad y la calma para el arte de 
gobernar. Se trataba así de educarse en las cualidades de la virtud, como la “fuerza espiritual, 
física, valentía, sentido del deber y del honor que convienen a los guerreros” (Hadot, 1995, pág. 
24). Para lograr este perfeccionamiento se recurría a un sin número de tácticas entre las que se 
encontraban ejercicios de gimnasia, música, etc. Como dirá Michel Foucault  
 
“Las técnicas de sí permiten a los individuos efectuar, solos o con ayuda de otros, algunas 
operaciones sobre su cuerpo y su alma, sus pensamientos, sus conductas y su modo de 
ser, transformarse, a fin de alcanzar cierto estado de felicidad, de fuerza, de sabiduría, de 
perfección o de inmortalidad” (Foucault, 2010, pág. 1071). 
 
Con el trascurrir del tiempo, la “virtud” y la eudaimonia pasarían a encontrar una fundamentación 
racional, que pudiera guiar la práctica, y se perdió su fundamentación práctica y no racional. 
 
En el mundo moderno, Immanuel Kant, tras dar un giro copernicano, plantea cuatro preguntas 
fundamentales, y una de ellas corresponde al conocimiento ético. Su análisis esta direccionado 
a ver si es posible establecer un conocimiento apriori en la ética. La pregunta que formula Kant 
es ¿Qué debe hacerse? Con lo que se intentará fundamentar el deber por medio de la razón. 
Kant distingue el querer actuar bien (buena voluntad), como la única virtud fundamental, pues es 
la única que no puede ser instrumentalizada. Según Kant, la buena voluntad no solo actúa por 
acuerdo (acción legal), sino sobre todo por respeto al deber (acción moral), es decir, conforme a 
un mandato de responsabilidad que se le impone desde afuera (Kant, 1996). Así, si una persona 
se casa y tiene hijos, puede decir que lo hace porque siente un amor profundo por su esposa y 
sus hijos, o porque es lo que la mayoría de las personas hacen, pero esto no lo convierte en un 
sujeto moral que actúa de acuerdo a la buena voluntad. Si en algún momento, siente que se le 
acabó el amor por su esposa, actuar moralmente implicaría renunciar a su deseo individual y 
seguir adelante el compromiso que tiene con su esposa y sus hijos, solo por el cumplimiento del 
deber. Esto quiere decir, que se actúa moralmente no porque lo exija la ley, sino porque su 
“subjetividad” se compromete con ese deber.     
Pero, ¿cuáles son entonces las leyes del deber? Kant investigó las características, de las normas 
que la voluntad se dicta así misma, y las llamó imperativos89. Así, para que los imperativos sean 
 
89 Kant distingue entre imperativos hipotéticos y categóricos. Un imperativo es hipotético, si debemos actuar solo si 
deseamos acceder a los beneficios de esa acción. Por el contrario, un imperativo categórico obliga a actuar 
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morales, deben cumplir la característica de autonomía, de universalidad, y de ser fines en sí 
mismos. Desde esta perspectiva, Kant formula el imperativo categórico90, al que los seres 
humanos, entendidos como seres racionales, no pueden escapar. De esta forma, la ética 
kantiana provoca un giro al fundamentar el valor moral de las acciones, en la naturaleza de las 
acciones mismas, es decir, si estas cumplen unos criterios, y no en sus consecuencias. Es por 
esto, que se dirá que es una ética deontológica y no-consecuencialista. A diferencia de la ética 
eudemia, no está basada en una concepción de lo que es bueno, sino de los deberes perfectos 
e imperfectos. 
 
La moral kantiana ha tenido una influencia importante en la justificación de la práctica económica. 
Algunos ejemplos son la justificación de la intervención activa del gobierno en la economía, con 
el argumento del deber universal (Zelmanovitz, 2016) o para criticar la eficiencia como único 
criterio de formulación y evaluación de políticas, como lo es en el caso de la economía del 
bienestar (White, 2006). Otros, a modo de crítica, la han identificado como soporte de la teoría 
neoclásica, en comparación con el ideal kantiano de ciencia (García-Quero & Ollero-Perán, 
2014). Por último, también tuvo impacto en la filosofía política liberal, como es el caso de la 
influencia que tuvo en John Rawls, la idea de la posición original y también sus críticas al 
consecuencialismo, como se vio en sus debates contra el utilitarismo de Harsanyi91. En realidad, 
es importante señalar que la moral kantiana ha servido de apoyo y justificación para diferentes 
vertientes de pensamiento que incluso son contradictorias. 
 
Paralelamente, y desde una perspectiva contraria a la moral kantiana, se desarrolló la ética 
utilitarista, desarrollada inicialmente en el siglo XVIII y XIX, por Jeremy Bentham y John Stuart 
 
independientemente de si lo queremos. Estos imperativos categóricos, son moralmente obligatorios ya que están 
basados en las leyes de la razón  (Kant, 1996) 
90 En su famosa formulación universal: “Obra solo según una máxima tal, que puedas querer al mismo tiempo que 
se torne en ley universal” (Kant, 1996, pág. 40). En su formulación de fines: “Obra de tal modo que trates a la 
humanidad, tanto en tu persona como en la de cualquier otro, siempre como un fin y nunca solamente como un 
medio” (Kant, 1996, pág. 44) 
  
91 El elemento central de este debate, es si el dispositivo de la posición original, utilizado por Rawls en su teoría de 
la justicia, engendra los dos principios de justicia de Rawls y la regla del maximin lexicográfico (esto es, ordenar y 
jerarquizar las elecciones conforme a los peor situados en la sociedad), o si por el contrario, engendra el principio 
de utilidad promedio, como sugiere Harsanyi; esto es, que los individuos, en ausencia de información completa optan 
por sumar las utilidades individuales y comparar los estados de cosas producidos por las alternativas, para ver cual 
produce mayor utilidad en promedio. Al elegir la utilidad cardinal, Harsanyi da respuesta a la crítica de que el 
utilitarismo no se preocupa por criterios distributivos. Para un resumen completo de estos debates ver. John 
Roemer. Theories of distributive justice. Harvard Univerity Press. 1996 




Mill, entre otros. Desde la perspectiva de Bentham, la sociedad estaba compuesta por individuos, 
que se conceptualizaban como “máquinas” que buscan un placer intenso y tratan de alejar el 
dolor (Bentham, 1965). Desde esta perspectiva, el telos de la vida individual y colectiva 
(entendida como la suma de las felicidades individuales) es perseguir aquellos estados que 
generan “mayor felicidad”. Sin embargo, se vio que la felicidad de unos podía reñir con la felicidad 
de otros, por lo que Bentham puntualizó que el criterio para evaluar las acciones sociales debía 
ser el de “mayor felicidad para el mayor número” (Bentham, 1965, pág. 92).   
El utilitarismo ha tenido una influencia notable en la que ha servido de base para justificar una 
variedad de posiciones y políticas, sirviendo de base, por ejemplo, para la justificación de varios 
liberalismos, desde los tiempos de Bentham. Este último autor, por ejemplo, defendió la usura, y 
más específicamente, la no intervención del gobierno en fijar topes a las tasas de interés, desde 
una perspectiva de felicidad para el mayor número (Bentham, 2009). Algunos liberales radicales, 
se oponen a esta argumentación, pues si “una institución como la usura está (moralmente) 
justificada por sus beneficios sociales, la intervención del gobierno se vuelve casi inevitable, 
aunque no sea un resultado lógico de esa justificación” (Zelmanovitz, 2016, pág. 257).  
 
El utilitarismo ha tenido también una gran influencia en el entendimiento y medición de la pobreza 
hasta nuestros días, en la que, por ejemplo, la relación entre ingresos (en el lenguaje de Bentham 
porciones de riqueza) y felicidad, se ha mantenido muy cerca del enfoque utilitarista. Incluso los 
enfoques, como el de capacidades de Sen, que rechazan el utilitarismo, y que han servido de 
base para formular índices como el de pobreza multidimensional, operacionalmente no ignoran 
los ingresos (Alkire & Foster, 2008), aunque su punto de partida teórico sea el de las 
capacidades. 
Así, el utilitarismo, sigue ejerciendo influencia, ya sea de manera directa o indirecta, en distintas 
justificaciones de políticas y en las concepciones del bienestar, la eficiencia y la pobreza.  
 
El debate contra el utilitarismo se ha fortalecido desde los trabajos de John Rawls y Amartya Sen, 
quienes han desarrollado nuevos puntos de partida y criterios normativos. Sen, a su vez, ha 
tomado distancia del institucionalismo trascendental92 de Rawls, elaborando una nueva 
aproximación para pensar la ética, la justicia y el bienestar, que ha logrado posicionarse en la 
formulación y evaluación de políticas sociales. El punto de partida de Sen, no es la búsqueda de 
 
92 Esto es el proyecto de encontrar las condiciones racionales de la justicia perfecta y desde ese mundo derivar el 
tipo de instituciones, acuerdos y políticas que deben implementarse en la sociedad. 
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la justicia perfecta, sino el de poder justificar puntos de apoyo para “remediar” las injusticias. A 
diferencia del proyecto que señala el ingreso, como una medida imperfecta pero más aproximada 
a la felicidad, Sen pone el énfasis en lo que los seres humanos pueden ser o hacer con los bienes 
básicos (Sen, 1999). Las realizaciones, logros y oportunidades, son elementos que configuran 
un acervo de información amplia, para lograr comparaciones interpersonales o intertemporales 
(una misma persona en periodos diferentes). El desarrollo es así, la ampliación del ejercicio de 
la libertad y poder lograr con los bienes, aquello que las personas mismas consideran valioso. 
La pobreza se conceptualiza así, como la no expansión de las capacidades (Sen, 2000), y no 
como el no poder cruzar un umbral de ingreso. Desde esta perspectiva, los seres humanos son 
agentes activos en la superación de la pobreza, por lo que ningún gobernante puede atribuirse 
el haber sacado a millones de personas de la pobreza, pues estaría negando su agencia. Al igual 
que en John Rawls, la política social tiende orientarse según el criterio de igualdad de 
oportunidades y la focalización del gasto social, las cuales no distorsionan el mecanismo de 
mercado. 
En resumen, desde esta perspectiva la ética se orienta al desarrollo de las capacidades básicas, 
para que las personas puedan realizar y llevar a cabo la vida que valoran93.  
 
Frente a estas perspectivas éticas, es interesante observar que algunos filósofos 
contemporáneos también intentan rescatar la eudaimonia como telos (finalidad) al señalar lo 
inconveniente que ha sido para el liberalismo, apostar por aceptar el ethos Kantiano y Rawlsiano 
el cual nos lleva a una visión fragmentada y débil de comunidad (MacIntyre, 1987).   
 
Otros, por ejemplo, dentro de la escuela austriaca de economía, también rescatan una ética 
aristotélica de la eudaimonia y adoptan la justificación de una “ética perfeccionista para una 
política no perfeccionista” (Rasmussen & Uyl, 2017). Bajo esta vía, Zelmanovitz propone una 
ética del dinero sobre la necesidad de que las instituciones y la política monetaria, promuevan el 
florecimiento humano. Así, y dada la naturaleza del ser humano, entendida como un ser que 
busca mejorar su condición, y que siendo creativo busca oportunidades de ganancia, lo que 
deben hacer las instituciones y la política monetaria es proteger los resultados de dicha 
creatividad, sin interferir en dicho proceso. Dicha naturaleza humana también se ha justificado 
desde un punto de vista biológico, pues se argumenta que vendríamos equipados con 
características innatas, que justificarían esa visión del perfeccionamiento humano, entendido 
 
93 Las dotaciones base necesarias para lograr lo que la gente considera valioso, deberían ser, según Sen, objeto de 
deliberación y razonamiento público (Sen, 2010) 




como un proceso hacia el enriquecimiento personal. 
 
Desde nuestra perspectiva, esto constituye una mala interpretación del ideal de eudaimonia, 
pues al no haber tenido contacto con las técnicas de cuidado de sí (epimeleia heautou), 
fundamentales para lograr dicho ideal, se pierde el sentido de dicho perfeccionamiento humano 
y se equipara en términos individuales, cuando en realidad la puesta en práctica de estas técnicas 
revela un estado del ser totalmente contrario al del interés propio y el enriquecimiento humano 
como telos94. 
El perder contacto con las prácticas de transformación de sí hace que las éticas que se apoyan 
en la eudaimonia, recurran a algún fundacionalismo o metafísica, en la cual la ética que se 
propone, corresponde a la realización verdadera del “ser”, entendido este como, ser racional, 
individual, etc. De esta forma, las instituciones y la política deben promover esa naturaleza 
humana; lo que el ser humano “es”, como vemos en la justificación de Zelmanovitz. 
 
Por el contrario, desde una perspectiva epistemológica pragmática95 y posfundacionalista, como 
la que aquí se ha desarrollado, la ética no se presenta como la realización de la esencia del 
“ser”96. En primer lugar, se da mayor relevancia a la idea de que el ser humano es un ser que se 
autointerpreta (Dreyfus, 2002) y por eso no tiene una naturaleza humana muy definida. El ser 
humano puede ser animal racional, político, cultural o un ser histórico, pero se caracteriza por 
ser más que esto. Por ser lo que permite todas estas auto interpretaciones. Jean-Paul Sartre, 
 
94 Esto puede notarse en las tradiciones que conservan prácticas de transformación de sí. En el caso de algunos 
budismos, por ejemplo, la práctica de la atención plena ha llevado a cultivar la compasión como valor central, 
entendida de un modo diferente al cristianismo y a nuestro entendimiento cotidiano que la relaciona con la acción 
que surge de sentir lástima. Desde las perspectivas budistas, la compasión se entiende más cómo la empatía que 
moviliza el deseo de que todos los demás estén libres de sufrimiento (Lama, 2016). Esta mirada ha llevado por 
ejemplo a decir al Dalai Lama, que es mitad budista, mitad marxista.  
Ver https://actualidad.rt.com/sociedad/163329-dalai-lama-marxista. 
95 Algunos como Hilary Putnam, han argumentado que la ética de Sen, es una propuesta que se puede justificar 
pragmáticamente (Putnam, 2009). Aunque la propuesta de Sen, acepte como punto de partida el desplome de la 
dicotomía hecho-valor, desde nuestra perspectiva, no cuestiona como punto de partida el horizonte de desarrollo 
individual. Aunque Sen incorpore conceptos como la empatía y el compromiso, su punto de partida es ontológico, 
que como veremos es lo que problematiza Levinas.  
Además, aunque Sen es crítico de la racionalidad neoclásica, y de la idea de que él único móvil del ser humano es 
seguir su propio interés, esta defensa se queda corta para entender otras racionalidades y conocimientos del Sur 
Global (Santos, 2017). 
96 Es importante aclarar que, aunque algunas teorías posfundacionalistas y pragmáticas (como las de Laclau y Rorty) 
no suelen otorgar un papel central a la ética, es posible articularla en estas concepciones, como ha argumentado 
Simon Critchley (2010). 
162           ÉTICA: QUE MUNDOS POSIBLES Y QUE INSTITUCIONES MONETARIAS 
 
aunque planteando la cuestión en el terreno de la metafísica, decía que la existencia humana 
precede a la esencia (Sartre, 1985). Así, cuando hay una receta para cocinar, tenemos que la 
esencia precede a la existencia del plato, pero en el caso del ser humano se trata de un devenir, 
un proyecto y no algo dado, por eso la existencia viene antes y después la “esencia”. Con esto, 
por supuesto, no se pretende negar la base biológica o la materialidad del ser humano, pero es 
claro que no se hace de esta su dimensión más propia. Más bien, características como ser-en-
el-mundo97, intersubjetividad e intencionalidad aparecen como más pertinentes para dar cuenta 
de lo que “es” un ser humano. 
 
Partiendo de esta comprensión del ser humano, como ser que se auto interpreta y que puede 
encontrar fundamentos posibles (nunca correspondientes al “verdadero ser”), puede acogerse 
una ética cuyo “fundamento débil” sea el impulso moral; inclinarse por el otro sin encontrar una 
justificación a ¿por qué debo ser responsable del otro? (Bauman, 2009). 
Esta propuesta que se deriva de los trabajos del filósofo Emmanuel Lévinas, postula la ética 
como espacio primario, “anterior” al ontológico (relativo al orden del ser). La dificultad de entender 
su propuesta radica en que nuestra experiencia y nuestro sentido común se desarrollan en un 
terreno ontológico; yo soy yo y el otro es el otro. La fuerza de la ontología radica en que me 
experimento como individuo y no como el ser humano que tengo al frente. Primero soy yo y 
después si podría venir mi interés por el otro. Desde la perspectiva ontológica tradicional, se ha 
tratado de encontrar un fundamento para la otredad, ya sea la reciprocidad, el contrato, el don o 
los principios que pueden derivarse de un orden racional, como lo hemos visto. Las éticas 
modernas, como dice Lévinas, aceptan la primacía de lo ontológico como algo dado; “yo soy yo 
y tú eres tú” (Levinas, 2010). 
A diferencia de esta versión, Lévinas postula que “yo soy ser para otro” pero no en un terreno 
ontológico. Esto implica que soy responsable del otro, independientemente del si el otro se hace 
cargo de mí (Levinas, 2010). Además, significa que la relación ética es asimétrica, no está 
fundada en la reciprocidad, ni en el contrato. Esto quiere decir, que la relación con el otro no está 
fundada en una obligación, ni se acaba por que el otro la incumple. Su fundamento es el impulso 
moral, el rostro del otro que antes de mirarnos ya me implica, pero es mi decisión rechazarlo o 
aceptarlo. “No hay obligación”, solo el impulso moral, por eso se trata de un fundamento débil, 
que no pueden aceptar las éticas tradicionales. Así, Lévinas, al comentar la respuesta de Caín 
 
97 Concepto Heideggeriano para dar cuenta del tipo de existencia del ser humano en contraste con el tipo de 
existencia de los objetos. El concepto muestra la manera peculiar del ser humano de estar “situado” dinámicamente 
en el mundo, es decir, en el modo de poder-ser o forma de proyecto. 




en el libro del Genesis nos dice:  
 
“No hemos de interpretar la respuesta de Caín [¿Acaso soy el guardián de mi hermano?] 
como si él se burlase de Dios, o como si respondiese como un niño: “no he sido yo, sino 
otro”. La respuesta de Caín es sincera. En su respuesta falta únicamente lo ético; sólo 
hay ontología; yo soy yo y él es él. Somos seres ontológicamente separados” (Levinas E. 
, 2008, pág. 136) 
 
El punto es que, si partimos de la ontología, entendida como el terreno del ser, no intentamos 
fundamentar la ética, sino que la rechazamos como primaria, y así posteriormente la tenemos 
que justificar al postular principios o leyes. Sin embargo, el impulso moral se encuentra ahí, así 
sea de un modo “precario”, en un modo de ser que no resiste justificación.  
 
Esta concepción es pertinente, porque al aceptar el problema relativo a los fundamentos, nos 
permite articular una posición ética. El posfundacionalismo no necesariamente termina en el 
“todo vale” o en una postura que rechace tajantemente la ética. Desde la perspectiva que 
desarrollamos aquí, el impulso moral nos permite adoptar una posición normativa basada en la 
posibilidad, de la responsabilidad hacia el otro, como fundamento contingente de los fines que 
permiten evaluar la política monetaria. 
 
3.2. Ética y política monetaria: criterios de evaluación 
para una política monetaria para la emancipación social. 
 
Para un economista tradicional, puede ser absurdo pensar una relación entre política monetaria 
y ética. Quizás podría llegar a pensar que se trata de como las personas a cargo de los asuntos 
monetarios deberían actuar transparentemente sin tergiversar la información o privilegiar ciertos 
intereses. En este caso, la ética estaría relacionada con aspectos externos a los contenidos de 
la profesión.  
En los últimos años, han surgido otros discursos, como el de la banca ética, que enfatizan en 
que los bancos deben tener criterios definidos antes de invertir y medir su impacto aportando 
valor a la cultura, y al sector social. Se trata de “ganar dinero, pero generando valor”, y para ello 
pueden certificarse (Melé, 2009). 
A diferencia de estas propuestas, en las que el lenguaje por la transparencia y la ética es una 
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apuesta por controlar y vigilar, además de ser un imperativo económico (Han, 2013), la ética que 
se argumentó en el capítulo anterior tiene como horizonte “el ser para el otro”. Esto no significa 
que no haya individualidad, pero no es lo mismo pensar al otro partiendo desde el individuo, 
como si fuera algo que se añade, que pensar la individualidad siendo para otros. El eje articulador 
es diferente. El énfasis no es el “florecimiento del potencial individual humano”, aunque esto 
pueda ser relevante.  
Se podría contraargumentar que la mayoría de los seres humanos desean enriquecerse, por lo 
que es un statement of fact, y no deberíamos intentar ir en contra de los deseos de la gente. Sin 
embargo, es ingenuo pensar que las subjetividades, los deseos, las formas de pensar, no se han 




Si interpretamos las sociedades capitalistas como sociedades constituidas por macro grupos 
sociales, en las que se ejercen relaciones de poder98, es posible articular una ética del 
compromiso con “el rostro del otro” (Lévinas), cuya finalidad sea una lucha por una política 
económica que aumente el grado de autonomía, en las relaciones en las que están inmersos los 
sectores “subalternos”, ya sean estos trabajadores, desempleados, precarizados, campesinos, 
pequeños productores, pobres, movimientos sociales y ciudadanos soberanos contra el poder 
de los financieros.  
Así, la política monetaria no “debe” ser un fin en sí mismo, no “debe” ser neutra, y “debe” está al 
servicio de objetivos de estos colectivos, que son los que se encuentran con menor margen de 
intermediación en las relaciones de poder.  
La política económica debe estar dirigida a aumentar el margen de autonomía, y posteriormente 
si debe venir la discusión técnica de cómo lograr dichos objetivos. No es un proceso meramente 
técnico e independiente, por lo que la técnica debe estar subordinada a los objetivos políticos.  
La política monetaria debe perseguir entonces objetivos reales y nominales. Debe salir de su 
posición pasiva en la cual solo se preocupa por la estabilidad de precios, por medio de esquemas 
de inflación objetivo. Debe perseguir metas como el pleno empleo, un menor margen de 
 
98 Como nota el filósofo surcoreano Byung-Chul Han, la concepción del poder como coerción no hace total justicia a 
toda la dimensionalidad del poder. Sin duda, el poder no solo tiene una faceta negativa; la tradicional concepción 
Weberiana de imposición de la voluntad de una persona sobre otra, sino que también comporta una parte positiva 
o productora de realidad, que es precisamente la que nos permite formular una nueva narrativa y luchar para que 
se vuelva real. Como precisa Byung-Chul Han “la represión solo representa una forma del poder, a saber, una forma 
con una intermediación pobre o carente de intermediación” (Han, 2016, pág. 54).  




intermediación (en términos de poder) para los rentistas, estabilidad de precios, liderar el cambio 
estructural hacia las energías limpias, entre otros objetivos primarios. Esto implica un uso 
alternativo de sus instrumentos, como la adopción de una regla justa de tasa de interés de política 
monetaria (por ejemplo la regla de Pasinetti, que explicaremos más adelante), el desarrollo de 
bancos de desarrollo, intervenciones cambiarias agresivas de ser necesario, el control de 
capitales, la utilización de reservas internacionales para objetivos de desarrollo, las regulaciones 
financieras distorsivas etc., deben servir para aumentar el grado de autonomía de los diferentes 
sectores sociales en las diferentes relaciones de poder, en las que están inmersos estos grupos 
subalternos.  
 
La narrativa a posicionar debe difundir ampliamente la idea de que el sector financiero no es un 
sector que crea valor, sino que lo extrae de la sociedad (Mazzucato, 2019). Posicionar la idea de 
que la inflación no es un fenómeno monetario sino un conflicto (Robinson, 1976), y que la 
existencia, en general, de los conflictos, no debe traducirse en violencia, sino en el 
reconocimiento de adversarios, personas que tienen otros intereses, y no enemigos (Laclau & 
Mouffe, 1986), que llevan a la configuración del campo político y la ampliación de la democracia. 
 
Esta visión, descansa en otra lectura de lo que es la dinámica económica, el mercado, la inflación, 
y la tasa de interés. Es otro marco cognitivo, que posibilita otro entendimiento y por lo tanto otro 
ser de las cosas. Recordemos que en la dinámica del nuevo consenso macroeconómico99, la 
tasa de interés afecta la demanda agregada, esta a su vez afecta el nivel de producto y empleo, 
y estos a su vez afectan el nivel de precios. La elección de tasa de interés por medio de la regla 
de Taylor, apunta a reducir la brecha del producto y la brecha de inflación. Así, la inflación es 
fundamentalmente un fenómeno de demanda y la tasa de interés nominal, la variable de ajuste 
que logra vaciar los mercados. 
  
A diferencia de esta concepción, y desde la perspectiva heterodoxa que acogemos, la inflación 
es fundamentalmente un conflicto distributivo entre empresarios y trabajadores y la tasa de 
interés, más que un fenómeno de mercado, es una variable distributiva entre grupos que poseen 
riqueza financiera y los que no (Rochon & Setterfield, 2007). Una posible lectura de la dinámica 
económica es que la tasa de interés afecta el desempleo, esto a su vez afecta el poder de 
 
99 En rigor, “el modelo New Classical tiene una política que solo afecta la inflación a largo plazo. El modelo New 
Keynesian tiene una política que afecta la inflación, el desempleo y los salarios reales” (Palley, 2007, pág. 61). 
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negociación de los trabajadores, y esto termina afectando la participación de los salarios en el 
ingreso y el nivel de precios. La política monetaria no alcanza por sí sola a estabilizar la 
economía, y lograr los objetivos reales y nominales, por lo que su armonización con la política 
fiscal, es vital para lograrlo.   
Así, desde esta comprensión de la dinámica económica, y la comprensión de la ética lévinasiana, 
la política monetaria debe propender por: 
 
3.2.1 Mediar en el conflicto distributivo para mayor igualdad. 
 
Si la tasa de interés es una variable distributiva, la elección de la tasa de interés pasa por 
involucrar un criterio normativo. Estamos frente al problema de que criterios deben guiar una 
distribución justa. Como se sabe, la economía neoclásica ha posicionado la idea de que el 
problema de la distribución es resuelto por criterios técnicos100, en el que no existe ningún 
conflicto, pero como sabemos desde los griegos, este es un problema fundamentalmente político.  
Para Aristóteles, la cuestión de la justicia101, está ligada a la de la ley (nomos); que es 
precisamente lo que no nos viene de la naturaleza (physis). A su vez, la cuestión de la justicia 
está relacionada con la igualdad, a la que incluso Aristóteles también llama “justicia parcial”, pues 
es “sinónimo de y del mismo género”, por lo que la desigualdad, o aquello que la cause, configura 
una violación de la ley (Aristóteles, 2014). Desde esta perspectiva, la injusticia es tener más de 
lo que nos corresponde, pero surge el problema de ¿qué es lo que corresponde? A este 
problema, Aristóteles responde que la igualdad debe estar basada en la proporcionalidad. No se 
pueden dar los mismos zapatos a un adulto que a un joven o aún niño. Marx, siguiendo a Saint-
Simon, y aunque criticaba el concepto de justicia, adhiere a esta visión que da una posible 
solución al problema de la justicia distributiva: “De cada uno de acuerdo a su habilidad y dar a 
cada uno según su necesidad”.  
No obstante, desde una perspectiva posfundacional es interesante observar que: 
 
“Toda división es debatible y en todo caso utiliza de hecho, un criterio de acuerdo al cual 
 
100 Por ejemplo, que los factores son remunerados por la productividad marginal de cada factor. La crítica de Piero 
Sraffa, se dirige a mostrar que la distribución y la determinación de los precios no son procesos independientes 
(Sraffa, 1965), cuya independencia genera un problema a la teoría neoclásica. 
101 Aristóteles distinguió entre justicia distributiva y justicia correctiva. La primera está relacionada con el reparto y 
división de las cosas que son divisibles, mientras que la justicia correctiva se ocupa de los pactos voluntarios que 
establecemos y también de las consecuencias involuntarias, de tal forma que toda injusticia deba ser reparada y 
corregida para restaurar la igualdad (Aristóteles, 2014).  
 




se hace la división, y que desde ese momento determina aquello que es justo e injusto en 
el interior del nomos establecido en la institución dada de la sociedad. Así los demócratas 
dicen: todos los hombres son libres, y, por lo tanto, pesan tanto como los otros, y esto 
debería ser la base de la división... Los partidarios de la oligarquía dicen: cada uno es 
digno de acuerdo a su riqueza... y esto ya supone que la riqueza misma es mensurable… 
o, que cada uno es digno de acuerdo a sus títulos de nobleza. Los partidarios de la 
aristocracia (o sea, del poder de los mejores) dicen: cada uno es digno de acuerdo a su 
virtud… y, ¿cómo mide uno la virtud? … Pero, ¿Quién ha dicho que el hombre como tal, 
o que tales y cuales hombres, son libres? ¿Quién es el que ya ha distribuido la “riqueza” 
y la “nobleza” de acuerdo a las cuales debe hacerse la división? Y en tanto que la virtud 
no se posee naturalmente, sino que es como mínimo un coproducto de la paidea, de la 
preparación social de los individuos, ¿quién ha considerado a los individuos virtuosos o 
no virtuosos, y a tales y cuales individuos más virtuosos que otros? Todos estos criterios, 
estos “fundamentos de la medida”, aparecen sólo porque fueron ya instituidos, postulados 
por el nomos y por tal y cual nomos como Proto valor (Axia)... ¿Qué Proto-valor es 
válido?... ¿por qué éste y no otro?… Lo que constriñe tanto a Aristóteles como a Marx, 
es la cuestión de la institución. Lo que los limita es la imposibilidad, propia del 
pensamiento heredado, de tomar lo histórico-social como un modo de ser que no puede 
ser reducido a cualquier cosa que se conozca en otro ámbito… Pensar la institución tal 
como es –como una creación histórico-social requiere que uno rompa con el marco lógico-
ontológico heredado; proponer otra institución de la sociedad es una cuestión de proyecto 
y objetivo político, que ciertamente están sujetos a discusión pero no pueden estar 
“fundados” en ningún tipo de Naturaleza o Razón. Para cruzar este límite, uno debe 
entender la siguiente banalidad: valor (incluso valor económico), igualdad y justicia no son 
conceptos que puedan ser fundados o construidos (ni siquiera destruidos, tal como por 
ejemplo Marx desea a veces destruir la “justicia”) en y a través de la teoría. Son 
ideas/significaciones políticas que tienen que ver con la institución de la sociedad en 
cuanto a cómo talvez sea y en cuanto a cómo queremos nosotros que sea; y esta 
institución no está anclada en ningún orden natural, lógico o trascendental. Los hombres 
no nacen libres ni no-libres, ni iguales ni no-iguales. Nosotros queremos que lo sean 
(nosotros queremos ser) libres e iguales en una sociedad justa y autónoma – sabiendo 
que el significado de estos términos nunca puede ser definido definitivamente” 
(Castoriadis, 1978, págs. 737-738) 
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El criterio distributivo descansa finalmente en una significación imaginaria. Esto es relevante, 
porque desde una política monetaria heterodoxa, como la del “estacionamiento” 102, se han 
propuesto 3 reglas de tasa de interés103 que intervienen en el conflicto distributivo (Rochon & 
Setterfield, 2007). Desde nuestra perspectiva, no se trata entonces de establecer cuál es la 
verdadera distribución, sino que esta dependerá del nomos que una sociedad se de a sí misma. 
La primera regla de política establece que la tasa de interés nominal debe fijarse en cero (Wray 
R. , 2007). Esta regla ha sido defendida por algunos economistas de la MMT (Teoría Monetaria 
Moderna) y la Universidad de Missouri Kansas, como Randall Wray, Matthew Forstater y Warren 
Mosler. Fijar la tasa de interés nominal en cero, tiene como consecuencia que la tasa de interés 
real es negativa, a menos que la inflación sea cero o negativa. Esto significa que se erosiona la 
riqueza financiera de los rentistas. Una propuesta institucional en el mismo sentido, la hizo el 
economista de la escuela de la regulación francesa Frederic Lordon, quien propuso cerrar la 
bolsa después de la crisis financiera104.  Aquí, el nomos que aspira a ser instituido, es el de que 
los rentistas son una clase ociosa, que no debería existir. Es una clase que ha tomado más que 
su propia parte, por lo que la erosión de la riqueza financiera está sustentada en el valor extraído 
a la sociedad. Así, las autoridades intervienen en el conflicto distributivo, disminuyendo la 
participación de los beneficios en el ingreso nacional.  
 
Una segunda regla de política monetaria, ha sido propuesta por el economista inglés John 
Smithin, quien ha propuesto que la tasa de interés nominal debe fijarse al nivel de la inflación, de 
tal manera que la tasa de interés real sea cero o muy cercana a cero (Smithin, 2007). Esto 
significa que no se erosiona la riqueza de los financieros, pero tampoco estos logran aumentar 
su poder adquisitivo por medio de las actividades rentistas. El nomos que aspira a ser instituido 
aquí, es el de que los rentistas solo deben ser intermediaros y no son creadores de valor. Su 
 
102Hasta donde conozco, desde una perspectiva heterodoxa se han distinguido 2 enfoques de política monetaria. Los 
activistas y los estacionados. Los “activistas”, entre los que se encuentran economistas Post-keynesianos como 
Thomas Palley, Giussepe Fontana y algunos con influencias marxistas como Gerald Epstein y Robert Pollin, 
argumentan que, aunque la política fiscal es importante, la política monetaria también influye en el ciclo económico 
y puede afectar la producción, el empleo y la inflación, por lo que es posible desde la política monetaria mantener 
objetivos para la producción, la capacidad instalada, la inversión o el crecimiento (Epstein, 2003). Así, por ejemplo, 
desde esta perspectiva, Thomas Palley ha propuesto un objetivo de tasa de inflación de mínimo desempleo (MURI) 
(Palley, 2007).  Los partidarios del enfoque “estacionado”, argumentan que la tasa de interés no es un precio de 
mercado, ni su función más importante es afinar la economía, por lo que fundamentalmente es una variable 
distributiva que afecta la distribución funcional del ingreso (Rochon & Setterfield, 2007).  
103 Por supuesto, la mima noción de tasa de interés descansa sobre una significación imaginaria. 
104 https://mondiplo.com/y-si-se-cerrara-la-bolsa 




función debe estar supeditada a la del sector productivo y no al contrario. Smithin clama que esta 
regla es la que más se ajusta al espíritu Keynesiano de “dinero barato” (Smithin, 2007) Se trata 
de unas finanzas al servicio de los sectores productivos, por lo que son instrumentos y no fines, 
y, por lo tanto, un negocio poco lucrativo.   
 
Por último, tenemos la denominada regla “justa” de Pasinetti, adoptada como regla de tasa de 
interés por Marc Lavoie y Mario Seccareccia, que propone que la tasa de interés real se iguale a 
la tasa de crecimiento de la productividad laboral (Lavoie & Seccareccia, 1999). Esto significa 
que, si una cantidad de dinero, que equivale a una hora de trabajo, es prestada a una tasa de 
interés r en un año, y en ese mismo año la productividad laboral creció lo mismo que la tasa de 
interés, la cantidad de dinero más los interés sigue valiendo la misma hora de trabajo (Lavoie & 
Seccareccia, 1999). El nomos que aspira a ser instituido aquí, es el de un reparto igualitario. Los 
rentistas tienen derecho a tomar la misma parte del pastel que los trabajadores. Esto haría que 
la intervención de la autoridad monetaria no fuera sesgada hacia algunos de los perceptores de 
ingreso, lo que significa no tomar partido en la distribución funcional del ingreso.   
Es importante subrayar que estas tres reglas de tasas de interés, no buscan estabilizar la 
economía, pues se parte de la idea de que ese objetivo corresponde más a la política fiscal, sino 
intervenir en la distribución del producto entre grupos poseedores de riqueza financiera y quienes 
no la poseen.  
 
A diferencia del criterio de inflación objetivo, que es un elemento importante de la lógica de la 
financiarización (Guevara, 2015), y ha sido un factor clave en el descenso de la participación de 
los salarios en el PIB a nivel mundial (Stockhammer, 2013), y por lo tanto, de la tendencia hacia 
el aumento de la desigualdad, estas tres reglas de política monetaria están basadas en un criterio 
distributivo que apunta a una mayor igualdad. El sentido de lo justo varía por las mismas 
significaciones imaginarias y dependiendo de las condiciones dadas y el grado de conflicto social 
en un momento particular. No es lo mismo un país en el que la desigualdad es alta y el sistema 
financiero tiene mucho poder, que uno más igualitario, en el que los trabajadores tienen más 
poder de negociación y pueden influir en la determinación de la participación de los salarios en 
el ingreso. 
 
3.2.2 Libertad y autonomía social 
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Desde mediados del siglo XX, el paraguas conceptual, que ha tenido una gran influencia para 
pensar la libertad, ha sido el marco de la libertad positiva y negativa (Berlin, 2017). La libertad 
negativa ha llevado a resaltar la no coacción por parte de un tercero en la vida de las personas 
y se ha utilizado para argumentar que la intromisión del estado impide el ejercicio y el desarrollo 
de la libertad. La versión contemporánea “más moderada”, justifica la intervención estatal para 
profundizar la competencia y crear mercados, como en el caso del discurso de la igualdad de las 
oportunidades. No obstante, como han mostrado los sociólogos franceses Robert Castel y 
François Dubet, las personas tienen mayor libertad real cuando hay una desmercantilización 
creciente y no cuando están enfrentados a los vaivenes de la competencia, que lo que hacen es 
aumentar las incertidumbres. Como dice Robert Castel, la desmercantilización (producto de 
intervenciones) “ha procurado un equivalente de la propiedad a los no propietarios” (Castel, 2006, 
pág. 18), reduciendo colectivamente las incertidumbres. La narrativa de que la “dignidad del 
hombre” se logra cuando este es capaz de hacerse cargo de sí mismo, cargando sobre sus 
propios hombros su éxito y su fracaso, ha terminado en la práctica generando mayor precariedad 
en la mayoría de las personas. Pero también ha demostrado ser asimétrica, pues las 
intervenciones del estado para favorecer a las personas ricas (oligarquía) ha sido una constante 
en la historia, entre las que resalta a nivel mundial, la intervención para rescatar a bancos de 
inversión después de la crisis financiera105. Se trata así de una extraña y selectiva forma de 
libertad.  
 
El punto es que los ciudadanos, tienen mayor capacidad de afirmación, y “de darse su propia ley” 
(auto-nomos), cuando tienen un conjunto de redes de protección que amplían su estatuto en la 
sociedad106 y su ingreso disponible, y no cuando se desmantelan dichas protecciones 
haciéndolas pasar como privilegios que impiden una “justa” competencia desde condiciones 
“iguales”.  
 
Uno de los argumentos clave, para minar estas redes de protección, de gastos sociales y en 
general de las reivindicaciones de los estados de bienestar (o de los que estaban en proceso de 
serlo), ha sido el de la escasez de recursos financieros. La necesidad de reglas fiscales y de 
planes de austeridad fiscal han sido el caballo de troya para disminuir la base material de la 
 
105 Por supuesto, es necesario precisar que algunos fueron consecuentes y pidieron que el gobierno no distorsionara 
los mercados financieros por medio del Quantitative Easing y que dejaran quebrar al que tenían que dejar quebrar. 
106 Es decir, aquella frontera que define ¿qué es la ciudadanía?, ¿qué derechos y obligaciones otorga?, de que 
maneras se puede participar?, etc. 




libertad y la autonomía, en nombre precisamente de la libertad.  
Al contrario, desde una concepción heterodoxa, se rechaza la idea de que la austeridad sea una 
receta pertinente y necesaria. Lo importante no es equilibrar un presupuesto sino las 
consecuencias en la inversión, el crecimiento y el empleo que surgen de ese déficit, el enfoque 
de las denominadas finanzas funcionales.  
A su vez, la política monetaria debe dirigirse a apoyar el crédito barato por medio del despliegue 
de bancos públicos y comunitarios de desarrollo pertenecientes al banco central, que apunten a 
ampliar la estructura de capital de todos los sectores de la economía, permitiendo que los 
sectores marginados de la banca tradicional, y que hoy han sido “integrados” por las 
microfinanzas a un alto costo para estos sectores, puedan acceder al crédito de forma barata, 
con el fin de que tengan más elementos para afirmarse y tener mayor autonomía, por la vía del 
aumento de las “condiciones materiales” de la libertad. Como decía Hyman Minsky:  
 
“Los bancos de desarrollo comunitario se basan en la noción de que las instituciones 
existentes no están desempeñando adecuadamente una función crítica del sistema 
financiero para segmentos bien definidos de la población: ciudadanos de bajos ingresos, 
minorías de la periferia de la ciudad y empresarios que buscan la financiación más 
adecuada para pequeñas empresas” (Minsky, Wray, Papadimitriou, & Phillips, 1993, pág. 
3)  
 
La creación de las condiciones que superen la escasez financiera, debe ser uno de los elementos 
centrales de una concepción ética que está basada en la responsabilidad con el otro (Lévinas). 
Se trata de aumentar las bases materiales de la libertad y la autonomía, de aquellos que tienen 
poco poder para afirmarse.  
Por supuesto la institución de estos bancos puede generar presiones. Un ejemplo, fue el caso 
del desarrollo de una banca para el emprendimiento popular, en Bogotá, durante la 
administración del alcalde Gustavo Petro (2012-2015), a la que se le atravesó un lobby 
grandísimo, y con la mayoría de los concejales de la ciudad en contra, terminaron hundiendo el 
proyecto. Pero esto es precisamente un problema político; el paso de la epistemología y la ética 
a la política. 
 
La política monetaria, junto con la política fiscal, debe ser un medio para lograr que las demandas 
de los diferentes sectores sociales puedan llevarse a cabo, y que hoy en día son variadas, pero 
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también transversales, e incluyen la reparación de las víctimas, la extensión de la cobertura y la 
gratuidad en la educación superior, un sistema pensional con mayor cobertura y mejores 
pensiones, una transición de la estructura productiva actual a una de energías limpias entre otras. 
La emisión monetaria es otro recurso que no debe descartarse para estos grandes desafíos, y 
para lograr que más seres humanos puedan ampliar las bases materiales de su libertad. Esto 




Por último, la política monetaria debe contribuir a ampliar y fortalecer la democracia, recuperando 
su ethos original, es decir, el del gobierno del pueblo (demos/kratia). Pero ¿Cuál es el demos 
que debe gobernar? Para Aristóteles, como se expone en el libro IV de la Política, la democracia 
es el gobierno de los pobres más que el gobierno de la mayoría (Aristóteles, 2015). Para algunos 
filósofos contemporáneos como Jacques Rancière, es el gobierno de los que no están 
“preparados” para gobernar (lo contrario al gobierno de los expertos) (Rancière, 2005) y que 
garantizan la igualdad como punto de partida y no como punto de llegada. 
Hoy, por el contrario, la democracia ha sido reconstruida por la racionalidad neoliberal que tiene 
como horizonte el posicionamiento competitivo, el aumento del valor del capital (económico, 
intangible, humano, social etc.) y las agencias de calificación del riesgo. Estos elementos, entre 
otros, han terminado por sustituir el autogobierno individual y colectivo (Brown, 2016). Sin duda, 
el caso griego en el año 2015, es el más agresivo y sintomático de esta reconstrucción de la 
democracia. Como se sabe, el pueblo rechazó la austeridad en las urnas, pero terminó 
presionado para aceptar los planes de austeridad en nombre de una racionalidad económica que 
se presenta como la razón de las cosas mismas y por lo tanto de que no hay alternativa posible. 
 
El ámbito monetario no ha sido externo a dicha reconstitución de la democracia, a partir de la 
racionalidad neoliberal. Los bancos centrales subordinados al gobierno, fueron un arreglo 
institucional ligado a la democracia entendida como gobierno del pueblo. Así, un gobierno elegido 
democráticamente podía tener a disposición las herramientas que brindaba la soberanía 
monetaria.  
No obstante, el desarrollo del relato que posicionó la inflación como un fenómeno monetario, y 
 
107 Recordemos que desde esta visión la inflación no es un fenómeno monetario, y, por lo tanto, un aumento de 
dinero no significa un aumento en el nivel de precios. Las presiones inflacionarias surgen de condiciones reales, 
como el plena uso de la capacidad instalada y la no existencia de desempleo involuntario. 




que volvía aumentar el poder de los rentistas en la historia, precisaba de nuevos arreglos 
institucionales como el de una banca central independiente, que no era compatible con la 
democracia en su acepción original. Se empezó así a justificar la independencia del banco central 
bajo “nuevos preceptos” democráticos. Así, la política monetaria debía ser salvada de la 
“tentación populista” y de un manejo irresponsable de la moneda por parte del representante del 
pueblo. No debían adoptarse políticas para alentar sectores particulares, ni generar 
redistribuciones de ingresos entre sectores. Se argumentó que la moneda ahora si era controlada 
democráticamente pues estaba bajo el escrutinio de los mercados, tanto nacionales como 
internacionales, los medios, la academia y el legislativo, entre otros (Urrutia, 1997). Los mercados 
podían así subordinar el poder político, pues los bancos centrales ya no podían bajar las tasas 
de interés a discrecionalidad, pues los inversionistas, tendrían otras expectativas y pensarían 
que la inflación cambiaria en respuesta a la política, por lo que se encarecería el crédito de largo 
plazo, teniendo un efecto contrario al de bajar las tasas. A su vez, si el objetivo es controlar la 
inflación, el banco aumentaría la tasa de interés, pero al costo de que algunos bancos entren en 
default, y esto podría acelerar otra vez la inflación. En resumen, el poder de los gobiernos es 
muy limitado.  
No obstante, el arduo control democrático prometido por el mercado, también ha quedado en 
entre dicho, con las denominadas puertas giratorias, en las cuales hay una captura cognitiva de 
los reguladores (Stiglitz, 2012) que han trabajado antes en el sector financiero y después pasan 
al gobierno y así sucesivamente, tornando dicho proceso en todo menos en democrático. 
 
Se borró así él antiguo contenido de la democracia con el de una racionalidad económica que 
colocaba como finalidad, no el gobierno de los pobres, ni el de la mayoría, sino el de los preceptos 
del mercado y el posicionamiento competitivo. Se trataba así de desarrollar un verdadero 
mercado financiero, por lo que era necesario que la tasa de interés real fuera positiva, lo cual 
significaba apostar por una baja inflación. En Colombia, en los años noventa, este proceso se 
acompañó con la desregulación del mercado de bienes, que redujo el arancel promedio, entre 
otros, con el objetivo de desinflar la economía.  
La idea de que los bancos centrales independientes no eran democráticos, fue rápidamente 
resignificada y las demandas de los sectores subalternos fueron tachadas de populistas. En lugar 
de que la política subordinara a los mercados, los mercados subordinaron la política, con lo cual 
el ethos antiguo de la democracia se ha destruido.  
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Desde la perspectiva ética aquí esbozada, es necesario recuperar este ethos de la democracia 
como autogobierno individual y colectivo, y no un gobierno de los mercados. Desde la ética 
formulada y con vistas a fortalecer la acepción originaria de la democracia griega, es necesario 
recuperar un banco central dependiente del proceso político108. Solo así, podemos orientarnos 
por el “imperativo” lévinasiano de la responsabilidad asumida que nos impone la “mirada del 
otro”.     
 
Por último, es importante mencionar, que el horizonte de sentido aquí trazado y la 
operacionalización práctica de los principios que encarnan dicha ética, llevan a una resistencia y 
a un conflicto por la institución de lo real. Esto es el problema de la política, no el de una 























108 Uno de los argumentos contra los bancos centrales políticos, es que suelen ser objetivo, de los captores de rentas. 
No obstante, como Stiglitz argumenta, esto hace parte de la elección democrática. Si un gobierno utiliza la política 
monetaria “para bien o para mal” debe ser castigado políticamente, en las urnas (Stiglitz, El precio de la desigualdad, 
2012) y no limitando el poder de la democracia.  
 
4. POLÍTICA: LA POLÍTICA DEL DINERO: 
MUNDOS DISPUTADOS Y CONSECUENCIAS 
DE LA CONCEPCIÓN DE MONEDA  
 
“El debilitamiento ontológico del fundamento no conduce al supuesto de la ausencia total 
de todos los fundamentos, pero sí a suponer la imposibilidad de un fundamento último, 
Lo cual es algo enteramente distinto, pues implica la creciente consciencia por un lado de 
la contingencia y, por el otro, de lo político, como el momento de un fundar parcial y 
siempre fallido”. Oliver Marchart, El pensamiento político posfundacionalista (2009) 
 
“Contra el tipo de liberalismo que busca una justificación racional y universal, y que cree 
que las instituciones democráticas serán más estables si puede probarse que fueron 
elegidas por individuos racionales bajo el velo de la ignorancia o en una situación de 
comunicación no distorsionada, el pragmatismo de Rorty nos recuerda los límites de los 
planteos de la razón al obligarnos a pensar en términos de prácticas, nos lleva a enfrentar 
los verdaderos problemas que deben ser abordados en función de acrecentar la 
ciudadanía democrática” Chantal Mouffe, Deconstrucción y pragmatismo (1999) 
 
“La visión dominante de lo político en el siglo XXI, prolongada por varias tendencias 
sociológicas, hizo de él un “subsistema” o una “super-estructura” sometida a las leyes 
necesarias de la sociedad. Esta visión triunfó con el positivismo… Hoy, por el contrario, 
tendemos a des-sedimentar lo social y a “reactivarlo reconduciéndolo a los momentos 
políticos de su institución originaria, lo político como el momento instituyente de la 
sociedad”. Ernesto Laclau y Chantal Mouffe. Hegemonía y estrategia socialista (1985)  
 
“… la política es la creación de una distancia intersticial dentro del Estado, la invención 
de nuevas subjetividades políticas. Sostengo que la política no puede quedar confinada 
a la actividad de un gobierno que mantiene el orden, la paz y la seguridad, y que busca 
constantemente el consenso. Por el contrario, la política es la manifestación del disenso, 
el cultivo de multiplicidad anárquica que pone en cuestión la legitimidad del Estado. Sólo 
en relación con esta multiplicidad podemos comenzar a restituirle cierta dignidad al tan 
desvalorizado discurso de la democracia” Simon Critchley, La demanda ética (2010)  
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Hasta aquí, hemos visto las dos concepciones que intentan dar cuenta de la naturaleza última 
del dinero (metafísica). También vimos las formas más importantes de conocer y generar 
conceptos en economía (epistemología), en la que se presentó una propuesta pragmática crítica, 
que juzga las ideas, narrativas, creencias y teorías por los mundos que produce y puede producir, 
juzgadas bajo un horizonte y unos criterios normativos (ética). Por último, veremos el 
antagonismo producto de dos concepciones monetarias en la institución de la sociedad, dado los 
horizontes de sentido los y arreglos institucionales que surgen de la moneda como mercancía y 
de la moneda como relación social.  
   
A diferencia entonces de las concepciones que buscan la armonía social o buscaron demostrarla 
universal y racionalmente109, algunos pensadores como Maquiavelo, Hobbes, Carl Schmitt y 
Claude Lefort, entre otros, ofrecieron una concepción disociativa de la política, que se caracteriza 
por el conflicto. De hecho, esta noción corresponde con su acepción griega, politikós, cuya raíz 
remite a polís110,y que como lo relata el historiador Moses Finley, nació del “enfrentamiento” entre 
ricos y pobres (Finley, 2000). 
Muchos teóricos han evitado asumir el conflicto como eje central de la política, porque este suele 
asociarse con la violencia, la destrucción y la inestabilidad, o la defensa de un gobierno autoritario 
en momentos de guerra civil (Mouffe, 2014). No obstante, esta caracterización no se sigue 
unívocamente de las premisas de una visión de intereses irreconciliables, y por supuesto, 
tampoco deben ser las coordenadas para pensar los conflictos.  
Dentro de los marcos disociativos, la filósofa belga Chantal Mouffe (1943-), ha propuesto una 
visión agonística de la política, en la que se trata de tener adversarios, pero no enemigos a los 
que se quiere eliminar. El consenso que debe existir es sobre la importancia de aceptar la puja 
entre intereses divergentes, no el consenso de armonización, como si tratara de un solo cuerpo 
social. Desde esta perspectiva Ernesto Laclau y Chantal Mouffe han reiterado que no renuncian 
como tal a ciertos aspectos de la “democracia liberal”, aunque para evitar las confusiones 
prefieren llamarla democracia pluralista. El punto es producir las instituciones que permitan tal 
pugna sin que se produzca una oleada de violencia. Se trata de reconocer que solo se aspira a 
fundar, de manera contingente la sociedad, lo que supone que otros también tienen derecho a 
su propio proyecto político así lo consideremos regresivo. En esta concepción, el conflicto es 
 
109 Tradición que con matices va desde Rousseau, pasando por Smith, hasta John Rawls. 
110 La antigua Grecia estaba constituida por comunidades relativamente independientes que se congregaban 
alrededor de la ciudad (polís) primero para instituir las leyes en la asamblea (ekklesía) y también para discutir los 
asuntos que atañen a todos en las plazas, el denominado espacio público (ágora).  
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producido por el encuentro de la diferencia y la pluralidad social, por lo que no se reduce solo a 
un conflicto de clases, sino que también se integran las luchas feministas, ecologistas y 
antirraciales que luchan por instituir lo social de otra manera. Hay una “construcción discursiva 
del pueblo”, lo que significa que la frontera entre quienes son el pueblo y quienes no, no está 
dada de antemano, lo mismo sucede con el adversario. En palabras de Mouffe,  
 
“Lo que estamos desafiando es la idea de que la lucha de clases es una necesidad 
objetiva. Por otro lado, no discutimos la existencia de luchas de clases, con la condición 
de que entendamos el término clase en el sentido weberiano o en el sentido de Bourdieu. 
Algunas luchas pueden llamarse luchas de clase en la medida en que son llevadas a cabo 
por agentes sociales desde su posición en las relaciones de producción” (Mouffe, 2019).. 
 
Así, las luchas asociadas a los trabajadores, se articulan con otras, y no deben diluirse, como ha 
sucedido cuando estas reivindicaciones han sido fragmentadas en derechos particulares e 
identitarios. El objetivo de las luchas sociales es desarticular para generar nuevas 
rearticulaciones que por supuesto nunca son definitivas ni garantizadas para toda la vida. 
Algunos, por ejemplo, en los años ochenta, creyeron que los estados de bienestar eran 
conquistas ya irreversibles (Offe, 1984), y algunos creían lo mismo con la democracia liberal 
(Fukuyama, 1992), que ha empezado a fracturarse con las olas neoconservadoras. 
 
La política, en esta perspectiva, se aleja así de las visiones deterministas, positivistas, 
universalistas y racionalistas. No toma por dado, aquello que puede revelarse como sustancial. 
Es muy diferente plantear que la política es objetivamente un subsistema de una infraestructura, 
a que esta pueda, contingentemente, depender de diferentes fuerzas. Así, esta visión distingue 
entre “lo político” y “la política” (Mouffe, 2001). El primero (lo político) refiere al “fondo infundado” 
que permite diferentes posibilidades de instituir la sociedad y por lo tanto al problema del conflicto, 
y el segundo (la política) remite a la acción concreta que intenta fundar contingentemente la 
sociedad. Para citar otra vez a Mouffe: 
 
“Concibo “lo político” como la dimensión de antagonismo que considero constitutiva de 
las sociedades humanas, mientras que “la política” como el conjunto de prácticas e 
instituciones a través de las cuales se crea un determinado orden, organizando la 
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coexistencia humana en el contexto de la conflictividad derivada de lo político” (Mouffe, 
2001, pág. 16) 
 
Estas categorías son útiles también para pensar el dinero y la política monetaria. Así, desde 
nuestra perspectiva, lo político del dinero es precisamente aquella indecibilidad original del dinero 
y que remite a que este puede configurarse con los horizontes trazados por la moneda mercancía 
o la moneda como relación social. A su vez, la política del dinero, remite a las diferentes prácticas 
y arreglos institucionales concretos que surgen del horizonte de una concepción monetaria. Son 
estos mundos posibles, sus objetivos y condiciones de posibilidad los que vamos a revisar.  
 
Otro punto importante en esta visión posfundacional de la política, es que “las denominadas 
prácticas son prácticas significantes en las que el significado y la acción, los elementos 
lingüísticos y los elementos afectivos, no pueden separarse” (Mouffe, 2019). Así, la política no 
solo debe tratar de luchas por otros arreglos institucionales, sino también y, sobre todo, por otro 
sentido común, otras narrativas que den sentido a las cosas y que desde nuestra perspectiva no 
solo se logran cambiando la materialidad, aunque esto sea un paso muy importante. 
Precisamente se trata de cambiar el marco cognitivo para pensar la materialidad, pues el 
lenguaje también organiza el mundo. Puede verse por ejemplo como el lenguaje de varias 
políticas neoliberales, que apuntan a introducir mayor competencia y presión en la vida social 
como la flexibilización laboral, se introducen por medio de una semántica positiva (ser flexible) 
en el cual se trata de luchar contra la rigidez, que aparece en la vida cotidiana como un antivalor, 
algo para ser erradicado. Otro ejemplo es el concepto de profundización financiera que está 
asociado a un horizonte de sentido en el que el sector financiero se ve como un combustible 
indispensable para el crecimiento económico al asignar eficientemente el capital y canalizar el 
ahorro hacia la inversión. Está así ligado a una concepción del mercado en el que las 
inestabilidades se generan exógenamente.  
El concepto de profundización financiera, al igual que el de flexibilidad y otros de la 
reconceptualización neoliberal, tienen así una connotación “positiva”, lo que los sociólogos 
franceses Luc Boltanski y Ève Chiapello han llamado tópica del sentimiento, en oposición al 
tópico de denuncia (Boltanski & Chiapello, 2002).  
Es importante entonces no subestimar las luchas por los horizontes de sentido que generan los 
conceptos y las narrativas.  
 
Por último, un elemento vital de esta visión posfundacional, es la importancia dada a la destreza 
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organizacional y la acción coordinada, para difundir narrativas y cambiar los marcos cognitivos, 
como lo hizo el Colectivo de Pensadores Neoliberales (CPN), como los ha llamado Philip 
Mirowski.  
Recordemos que después de la crisis del liberalismo clásico en los años treinta, algunos 
pensadores se enfrentaron al problema de reconstruir el liberalismo del “laissez faire, laissez 
passer, le monde va de lui même”. Este grupo de pensadores (CPN), asumió el problema de que 
la “libertad” no era el estado natural de las cosas, pero dado que no creían en “la intervención 
activa”, era necesario otra respuesta, que paso por cambiar el marco cognitivo, y la narrativa 
sobre la cual se pensaba y desarrollaba la vida socioeconómica. Así, lejos de pensar que este 
cambio se lograría fundamentalmente por una derrota teórica y por argumentos racionales, estos 
pensadores asumieron un fuerte trabajo de organización (Liberty Fund, Cato Institute, Atlas 
Network, Mont Pelerin Society, etc.) y también con la intencionalidad de actuar globalmente. 
Como dice Mirowski: 
 
“El "neoliberalismo autoritario" tendió a ser diseñado a nivel mundial desde sus inicios, 
para superar las agitaciones democráticas que amenazaban la hegemonía política liberal 
en varios contextos nacionales. Un culpable obvio es el Fondo Monetario Internacional 
(FMI), pero la constitución de organizaciones como el Acuerdo General sobre Aranceles 
Aduaneros y Comercio (GATT), la Organización Mundial del Comercio (OMC) y la Unión 
Europea fueron fuertemente influenciadas por los neoliberales de la "Escuela de Ginebra". 
Lo que encuentro especialmente fascinante es la gran cantidad de trabajo político que 
tuvo que ejercerse para construir instituciones que permitan la ampliación de las políticas 
neoliberales a través de diversas fronteras” (Mirowski & Thorne, 2019, pág. 12). 
   
Algunos piensan que esta aproximación parece más una teoría de la conspiración que una 
aproximación plausible, al señalar y criticar que no somos marionetas de unos titiriteros 
malvados, pero esta aproximación no trata de determinismos:  
 
Ciertamente existen conspiraciones y podemos admitir fácilmente que la Sociedad Mont 
Pelerin está tan cerca de uno como podríamos esperar encontrar evidencia de ello; pero 
el mero descubrimiento de una conspiración no debería llevarnos a suponer que debe 
haber logrado cumplir sus objetivos de la manera que pretendía, o que ha sido la fuerza 
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organizativa detrás de su propia realización” (Mirowski & Thorne, 2019, pág. 6).  
 
El punto es que muchas aproximaciones tienen dificultades para pensar la constitución de las 
cosas. Preguntas tales como ¿Porque pensamos como pensamos?, ¿Porque elegimos como 
elegimos? ¿Cómo hemos llegado a ser lo que somos? No pueden ser bien dilucidadas, o bien 
porque se adoptan marcos naturalistas (se toman resueltas por factores biológicos o materiales) 
o se autoafirman como punto de partida (así son las cosas). Recordemos que el pensamiento 
economicista tiende a otorgarle un carácter de realidad sagrado a los resultados no intencionados 
de las elecciones, lo que invisibiliza la intencionalidad colectiva y la manera en que las ideas se 
filtran en la vida social.  
 
“Parece que, de cualquier manera, se es reacio a admitir que las ideas tienen 
consecuencias… La noción de que las ideas, y en particular las ideas políticas, son el 
producto de los esfuerzos concertados de algún pensamiento colectivo que se extiende 
a lo largo de las generaciones, que se dedican a la crítica y la reconstrucción, el ajuste y 
la elaboración de la doctrina, y que sus interacciones sociales sirven para montar el 
rebaño sobre la originalidad excesiva y los desvíos infructuosos por parte de los epígonos, 
mientras se mantiene enfocado en los problemas de implementación y viabilidad, es algo 
que muchos historiadores modernos descartan automáticamente de manera irrisoria 
como teorías de conspiración” (Mirowski & Thorne, 2019, pág. 10) 
 
No obstante, se trata de una tecnología de poder, que ha sido fundamental en el proyecto que 
ha conseguido transformar el capitalismo para comodidad de los rentistas. Así, la política no 
puede perder de vista la destreza organizativa y las disputas por determinar tanto el sentido de 
las cosas, el marco para pensar los problemas, y lo que las cosas podrían ser.  
 
4.1. Desbancar la narrativa del “dinero bueno” 
 
Desde los años sesenta, la narrativa difuminada en cuestiones monetarias, y que terminó por 
posicionarse era que la política monetaria expansiva era inefectiva, pues solo las variaciones 
inesperadas de la cantidad de dinero, podían influenciar las variables reales. Así, la política 
monetaria debía ser despolitizada y neutral.  
Un elemento de difusión importante fue la formación de tecnócratas de varios países en las 
universidades donde se empezó a difundir inicialmente el pensamiento monetarista y de los 
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nuevos clásicos, quienes después llegaron a sus países a influir en las discusiones nacionales 
con estos nuevos marcos cognitivos. Atrás quedaron así los objetivos de pleno empleo, los 
bancos de desarrollo y las intervenciones cambiarias agresivas. También los fuertes controles 
de capital, la utilización de reservas internacionales para objetivos de desarrollo y las 
regulaciones financieras entre otros. Comenzó una época en la que mientras a los individuos se 
les empezaba a exigir roles más activos (por ejemplo, en la superación de la pobreza, o a 
competir por encontrar trabajo), a los bancos centrales se les pedía una actitud más pasiva, eso 
sí, a menos de que se tratara de situaciones excepcionales, como rescatar a las instituciones 
financieras en quiebra111. Una asimetría que demostró, como en 2008, una vez más, que cuando 
se trata de salvar al sistema financiero, lo que se mostraba como imposible se podía volver 
plausible.  
 
El relato fundacional, en el que la dominación privada se naturaliza y se pontifica, mientras el 
poder público se limita (Mirowski & Thorne, 2019), se expresó por medio de nuevos marcos 
cognitivos y arreglos monetarios institucionales. Uno de ellos se refiere al enmarque de la 
inflación como el “peor de los villanos”, o el “impuesto de los pobres” que sirvió para invisibilizar 
el favorecimiento de los rentistas. De hecho, aun hoy, la relación de la inflación con los rentistas, 
sigue sin aparecer en el sentido común de la mayoría de personas. Al trazar la frontera con la 
idea de que la inflación nos perjudica a todos por igual se consiguió despolitizar la inflación e 
invisibilizar la venganza rentista, después de décadas de domesticación. 
Así, se inició una cruzada para tratar de reducir la inflación de dos dígitos a uno (gráfica 1), 
primero utilizando el control de la masa monetaria y posteriormente por medio de la tasa de 
interés.   
  
Ilustración 1 - Inflación mundial 1980-2018 
 
111 Desde que estalló la crisis de 2008, por ejemplo, el BCE ha rescatado más de 60 bancos en toda Europa. Entre los 
países con mayor rescate están 11 en España, 9 en Dinamarca, 6 en Irlanda, 5 en Eslovenia y Portugal e Italia (4), 
Grecia (3). Entre las entidades más importantes que han sido intervenidas se encuentra Dexia, ING, Royal Bank of 
Scotland (RBS) y Lloys. Ver https://www.abc.es/economia/abci-europa-rescatado-mas-60-bancos-desde-estallo-
crisis-201901071840_noticia.html 
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Tanto Milton Friedman por su activismo y sus ideas para pensar el dinero, que como señaló Ben 
Bernanke siguen influenciando el funcionamiento de los bancos centrales a través de la 
reconsideración de la teoría cuantitativa (Bernanke, 2002), tanto como Paul Volcker, secretario 
de la Fed entre 1979-1987 y quien operativamente sentó un precedente al actuar contra la 
inflación por encima de todo, fueron figuras importantes en ayudar a construir y desplegar esa 
venganza rentista. Por supuesto, también existieron otros objetivos, como por ejemplo los 
geopolíticos, asociados a potenciar la hegemonía de Estados Unidos.  
Lo cierto fue que la decisión de Volcker en 1979 de aumentar la tasa de fondeo federal, fue 
decisiva para frenar la inflación en Estados Unidos. Inicialmente Volcker aumento levemente la 
tasa de interés y el desempleo empezó a aumentar, llegando a un 6%, una medida que empezó 
a causar descontento en la administración Carter y el poco apoyo en el congreso debido a su 
impopularidad, y que dio pie a un recorte de la tasa de fondeo (Medley, 2013), y que constituye 
una expresión de lo que aquí hemos llamado la política del dinero. No obstante, Volcker junto 
con sus colegas del Federal Open Market Committee, tomaron la decisión de no ceder y en 
octubre de 1979, anunciaron una serie de medidas entre las que se encontraba, pasar a gestionar 
la oferta de reservas bancarias en lugar de la tasa de fondos federales que se ajustaba 
diariamente. Este mecanismo apuntaba a limitar el crecimiento de la masa monetaria (por la vía 
del multiplicador bancario), pero al limitar el crecimiento de las reservas también haría que la tasa 
de fondeo fluctuara diariamente. Así, la restricción de la oferta de reservas bancarias y de la 
oferta monetaria hizo que la tasa de fondeo alcanzara un tope de 20% por ciento a fines de 1980 
(Medley, 2013). Este hecho, junto con el posicionamiento del discurso de la represión financiera, 
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potenciamiento de los “ahorradores”, con la narrativa de que aquellos eran fundamentales para 
canalizarla a la inversión. 
   




La defensa de los rentistas no solo se ha efectuado con políticas que mejoran sus ingresos sino 
también su riqueza, como ha sucedido desde la crisis de 2008, en la que, para reactivar la 
economía, los bancos centrales han tomado medidas para proteger no el ingreso de los rentistas 
sino su riqueza. Así, medidas como el Quantitative Easing y las tasas de interés real negativas, 
han presionado las tasa de interés de los títulos financieros hacia abajo disminuyendo por lo tanto 
el ingreso de los rentistas (flujo), pero así mismo han aumentado el valor de los títulos financieros, 
y por tanto la riqueza de los rentistas (stock) (Lavoie & Seccareccia, 2016). 
Aunque, estos eventos parecen ser el corolario de luchas por una verdad teórica, se han tratado 
sobre todo de luchas por moldear el mundo. Las teorías sobre el dinero y la inflación han sido 
fundamentales en configurar el mundo. 
 
4.1.1 Dialogo Racional y estrategia política. 
 
Por supuesto, gran parte de los académicos, piensa que no se debe fundir la teoría y la política, 
pues no todos los teóricos son activistas, ni todas las teorías no se han puesto en práctica. Se 
dice que son cosas relacionadas, pero cuya frontera es claramente separable. Ariel Rubinstein, 
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Economic fables (2012), que los modelos son fabulas y que no hay nada que le moleste más que 
esta conflación entre teoría y realidad política. A su vez, recientemente Geoffrey Hodgson (2019), 
en un libro que debate el futuro de la heterodoxia, plantea que uno de los elementos necesarios 
para que la heterodoxia deje de ser tan marginal y tenga éxito, es que se aparte de la ideología 
de izquierda que le ha acompañado. 
Desde nuestra perspectiva esta visión es poco pre-reflexiva y además regresiva. Es cierto que el 
dominio de la teoría y el de la política no son equivalentes, pero sostener que son más bien dos 
dominios bien separados lleva a despolitizar la economía. Es importante reconocer que las 
mismas teorías y conceptos descansan en premisas filosóficas más fundamentales que no son 
neutrales. En segundo lugar, es importante reconocer que las teorías y fabulas han tenido un 
impacto duradero en el mundo, cosa que se revela de manera mucho más clara cuando no se 
asume la independencia entre observador y realidad. Incluso si los modelos son fábulas y 
aceptamos que no tienen que ver nada con la realidad, se basan en un relato o en una historia. 
Deberíamos más bien reconocer, como expresó recientemente Charles Goodhart “Desearía que 
mi tema, la ciencia económica, todavía se llamara economía política porque no se puede sacar 
la política de la economía, sin importar lo que piensen los puristas en mi profesión” (Goodhart, 
2019).  
 
Desde nuestra perspectiva, es necesario abandonar la ilusión de que el cambio llegará por la vía 
de una conversación racional por la cual la heterodoxia, con mejores argumentos, desbancará la 
teoría convencional. Aunque sea cierto que la crítica a lo que hoy es la teoría neoclásica, no haya 
sido muchas veces la más rigurosa, es ingenuo creer que con una crítica demoledora va suceder 
una revolución paradigmática. De hecho, los debates sobre el capital, que llevaron a Paul 
Samuelson a reconocer que el reswitching de técnicas podía ocurrir, violando algunos postulados 
centrales de la teoría neoclásica de la distribución (Samuelson, 1966), son un ejemplo de que la 
conversación racional no desbancó una teoría. Al contrario, con el paso del tiempo se ha 
aumentado el trabajo con funciones de producción agregadas como si tales problemas no 
existieran. 
Esta es precisamente una de las críticas a la propuesta de razón comunicativa propuesta por 
Jürgen Habermas, quien supone que, en una comunidad racional, el dialogo basado en un 
intercambio de argumentos, debe llevar a adoptar “el mejor argumento” (Habermas, 2010). 
Aunque esto pueda funcionar en ciertos ámbitos y lugares reducidos, su potencial es muy 
disminuido cuando se trata de asuntos políticos, y la ciencia económica es economía política. El 
problema de fondo está en no querer reconocer que el fundamento de la racionalidad es la 
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emoción (Maturana & Bloch, 1999).    
 
Esto no significa que la racionalidad no sea importante, ni que los académicos deban renunciar 
a ella para poder entender o crear mundos mejores, el problema está en no reconocer su falta 
de soberanía y completitud, es decir, de aquello que opera en forma subterránea en su operación, 
y cuya implicación es que no se logra entender la inefectividad de la razón para deshacerse de 
las creencias. 
Como ha dicho recientemente Philip Mirowski: “Nunca vencerás al neoliberalismo al tratar 
simplemente de entablar una discusión racional porque, en el fondo, la mayoría de los miembros 
del CPN no creen que así es como la gente adopta sus posiciones políticas” (Mirowski & Thorne, 
2019, pág. 188). 
 
De hecho, algunos ejemplos contemporáneos revelan los límites de la racionalidad en la 
estrategia política. Como reconoce un grupo de científicos del clima, sobre la joven activista 
climática Greta Thumberg: “Ella está haciendo que la gente escuche, algo en lo que nosotros 
hemos fallado, y no hemos podido hacer” (NBCNews, 2019)112. 
 
Un ejemplo aún más relevante, es la difusión que ha logrado en 2019 la Teoría Monetaria 
Moderna (MMT), que ha salido de los márgenes de una comunidad y ha empezado a tener mayor 
discusión, desde que la representante del partido demócrata Alexandria Ocasio-Cortez, famosa 
por su particular forma de hacer política, promocionaba el Green New Deal apelando a la MMT 
para derribar el mito de la imposibilidad de financiar el plan. Ante la presión mediática, los Big 
Names de la economía, empezaron a criticar la MMT sin referirse a los textos académicos de 
referencia, sino a los “mensajes extremos” que se habían difundido.  
Recientemente, el economista Post-Keynesiano Marc Lavoie analizaba “este éxito” difusivo de 
MMT, señalando que precisamente en la heterodoxia los mensajes “más extremos” se habían 
posicionado más rápido. Señalaba por ejemplo el posicionamiento de Paul Davidson entre los 
cinco strands post-keynesianos, el de Pierangelo Garegnani entre los tres strands de la economía 
Sraffiana, la posición de Tony Lawson sobre la formalización económica, y por supuesto, la 
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acuerdo con la versión general de MMT113, pero Lavoie nota que el activismo (por medio de la 
Modern money network) y la difusión en blogs y redes ha sido muy importante para su difusión. 
En sus palabras: 
 
“A través del trabajo duro y las intervenciones perseverantes, un pequeño número de 
autores de MMT han logrado atraer la atención de las redes sociales, los principales 
medios de comunicación y la de los políticos. A través de los medios de comunicación, 
han logrado obligar a los macroeconomistas y banqueros centrales a responder a sus 
opiniones heterodoxas. Han sido persistentes en argumentar que la principal restricción 
al gasto del gobierno no es financiera, y que, al menos bajo ciertas condiciones, no puede 
haber incumplimiento por parte del gobierno central, lo que proporciona legitimidad 
adicional para políticas fiscales expansivas, más precisamente un gasto público adicional, 
el cual había quedado en segundo plano poco después de la crisis financiera de 2008. 
Deben ser felicitados por esto” (Lavoie, 2019, pág. 106). 
 
Recientemente, Randall Wray, líder de la MMT, ha señalado los frentes de acción del paradigma, 
entre los que se encuentra recolectar estudiantes de doctorado, realizar cursos de verano, 
conferencias e invitar a otros académicos y personalidades para que conozcan la teoría, así 
como realizar eventos con agentes del mercado financiero, desarrollar clases políticas para 
sindicatos, políticos y think tanks, y desarrollar libros de texto guía (Wray R. , 2019). 
 
4.1.2 ¿Cómo desbancar la narrativa del dinero bueno? 
 
Por lo tanto, para intentar desbancar la narrativa del “dinero bueno”, en el que la inflación se 
posiciona como el peor de los demonios por encima del desempleo, hay que también desarrollar 
mayores destrezas organizacionales (think tanks monetarios, a nivel organizacional como 
Positive money114), generar un mayor activismo y difusión, y crear nuevos vocabularios que 
puedan visibilizar otros sentidos, y dar la lucha por posicionarlos y difundirlos. El People’s 
Quantitative Easing, concepto creado por el líder laborista Jeremy Corbyn en Inglaterra, es un 
paso en la dirección correcta y cuyo objetivo es utilizar “la impresión monetaria” para financia 
 
113  Según Lavoie, no se puede generalizar el slogan de que los gobiernos no necesitan pedir prestado para gastar o 
que el gobierno debe incurrir en un déficit para que la oferta de dinero base aumente (Lavoie, 2019), críticas con las 
que estamos de acuerdo y a las que volveremos más adelante. 
114 Es una ONG inglesa, que hace campañas para recalcar la importancia de una reforma al sistema bancario y 
monetario que “permita una economía justa, democrática y sostenible". Ver https://positivemoney.org/ 
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proyectos de inversión en vivienda y en otros proyectos productivos para la gente. 
 
A su vez, series televisivas como la Casa de Papel, por su impacto mundial, han ayudado a 
generar inquietudes sobre la asimetría que ha creado el rescate de los bancos desde 2008 y las 
posibilidades de impresión monetaria, de lo cual he podido ser testigo a partir de preguntas 
realizadas en clase por mis estudiantes. 
 
Quizás sea entonces necesario, que, así como la mayoría de pensadores neoliberales se 
deshicieron del liberalismo clásico y su epistemología, para actuar políticamente, deberíamos 
deshacernos de cierta herencia epistemológica que pareciera llevarnos al inmovilismo 
organizacional y político. Como dice Philip Mirowski: “cualquiera que sea su línea política, la 
mayor parte de la izquierda adhiere a la concepción ilustrada de la epistemología y no puede 
imaginarse varada en un mundo tan estéril de verdad comprensible” (Mirowski & Thorne, 2019, 
pág. 4). 
 
4.2. Los mundos abiertos y disputados por las 
concepciones del dinero 
 
A diferencia entonces del credo sostenido por muchos economistas y políticos tradicionales al 
señalar que ¡No Hay Alternativa!, otros mundos pueden ser posibilitados basados en otras 
concepciones sobre lo que es una economía monetaria. En este apartado veremos esa disputa 
por la institución y constitución del mundo y como la visión que traza la moneda mercancía ha 
logrado moldear varios mundos, esto no significa que los haya moldeado a su imagen y 
semejanza y que no haya encontrado resistencia, pero si ha tenido una influencia considerable. 
También, por supuesto, los mundos que se posibilitan desde una concepción alternativa pueden 
verse restringidos por el grado de soberanía monetaria que tengan los diferentes países, por lo 
que el principal norte debe ser la organización internacional para luchar por las condiciones que 
garanticen un mayor grado de soberanía monetaria, que no solo incluya el derecho a establecer 
la unidad de cuenta sino el de “domesticar” las condiciones  que limitan el espacio de política  
(Prates, 2017). Así, en el interregno, es importante disputar en los espacios que sean posibles y 
asequibles aquellas políticas que a nivel nacional puedan ampliar el espacio de lo que es posible.     
 
4.2.1. Neutralidad vs no neutralidad del dinero 
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Como vimos en el primer capítulo, la concepción del dinero como relación social, permite 
visibilizar que las políticas monetarias no son neutrales ni en el corto ni en el largo plazo. Por el 
contrario, desde una perspectiva de una economía de trueque, no tiene sentido que la moneda, 
que es algo que no se quiere en sí mismo, pueda afectar el sector real. Así, el mercado de trabajo, 
el mercado de capital y el mercado de bienes, están determinados por las fuerzas competitivas 
que guían los salarios reales y las tasas de interés real, no sus contrapuestos nominales. Como 
se sabe, esta perspectiva llevó a desestimar la importancia de analizar el sector financiero.  
Desde 2008 y frente a los reclamos de que los modelos principales no prestaban mucha atención 
a la dinámica de los mercados financieros, algunos han tratado de incluirlos, proponiéndose por 
ejemplo un nuevo monetarismo que tome en cuenta la importancia de los activos financieros para 
facilitar el intercambio (Wright, 2018). La idea entonces, según la cual, el dinero es 
fundamentalmente un medio de cambio, sigue siendo muy poderosa y seguirá apoyando y 
justificando la neutralidad a largo plazo del dinero.  
 
El horizonte de sentido que ha abierto la neutralidad del dinero es muy importante en el análisis 
de la dinámica económica, y con consecuencias políticas como veremos, pero antes 
explicaremos su importancia.  
 
Uno de los grandes difusores políticos de la neutralidad monetaria (a largo plazo) fue Milton 
Friedman. Al reinterpretar la ecuación cuantitativa del dinero, cambiando el  énfasis del supuesto 
de velocidad constante por el de una demanda de dinero estable 𝑀𝑑 = 𝑘(𝑃𝑄) sostuvo que el 
dinero solo influencia los precios monetarios (y no los relativos), por lo que la inflación es causada 
por un aumento de la cantidad de dinero (Friedman, 1956). En la versión donde el dinero es 
exógeno, si las autoridades quieren estabilizar los precios, asumiendo que la demanda de dinero 
es constante, deben igualar la tasa de crecimiento de la oferta monetaria a la tasa de crecimiento 
del PIB real (Asensio, 2015). En su versión endógena, la inflación es resultado de una tasa de 
interés muy baja, cuyo efecto causal va desde un cambio en la demanda de dinero a la cantidad 
de dinero, esto implica que la relación entre dinero y precios se invierte, por lo que, para 
estabilizar los precios, la tasa de interés debe elegirse teniendo en cuenta las brechas de inflación 
y de producto. Así, la producción de largo plazo no está determinado por efectos monetarios sino 
solo por fuerzas reales. 
  
Las consecuencias que se deducen del postulado de la neutralidad son muy importantes 
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sirviendo de referencia para crear y moldear mundos, pues ha trazado una frontera de lo que es 
posible y lo que debería hacerse. Al señalar que la oferta de dinero no tiene consecuencias en 
la cantidad de bienes que se producen, ni en la cantidad de empleo, se deducen varias 
implicaciones. Una de ellas es que una impresión monetaria, por la vía de una emisión de títulos 
de deuda que son comprados por el sector privado o el banco central, y que aumentaría la 
demanda de bienes y servicios, no aumentará la cantidad de bienes que las empresas esperan 
producir, ni las contrataciones de más trabajadores (Davidson, 2009). Por el contrario, una 
impresión monetaria causaría solo el aumento de los precios y por lo tanto inflación. En resumen, 
el aumento del gasto público vía emisión de deuda es inflacionario, por lo que la neutralidad ha 
logrado trazar cognitivamente la frontera de que es inflacionario y lo que no.  
Esta narrativa ha logrado posicionar el rechazo e inutilidad del gasto público, incluso en 
momentos importantes en los que existe un alto desempleo y una subutilización de la capacidad 
instalada, generalmente con el fantasma a la vuelta de la inflación. 
Es el relato predominante en la explicación del aumento de la inflación en los Estados Unidos a 
finales de la década de los sesenta, y su fuerte crecimiento en la mayor parte de los setenta, al 
ser relacionado con las presiones resultantes de una oleada de política fiscal expansiva, que 
había iniciado algunas décadas atrás con el financiamiento del plan Marshall y que se había 
expandió por el mundo (Laidler & Parkin, 1975). También se ha acudido a este relato para frenar 
el gasto público posterior a la crisis de 2008 (Hilsenrath & Rappaport, 2009), en la crisis griega 
de 2015 y en Colombia también se ha recomendado reducir el gasto público con la justificación 
de la presión inflacionaria (Kalmanovitz, 1995).  
 
Al rechazar este postulado, se abre la posibilidad de ver que el gasto público es necesario para 
llevar a una economía al pleno empleo, es decir, para comprar lo que el mismo sector privado no 
pudo comprar. Si el gasto público genera mayor producción no debería ser inflacionario. Al 
pensar por fuera del marco de la neutralidad, la inflación puede tener otro modo de ser asociado 
a los commodities y al conflicto, como veremos en el siguiente apartado. 
 
Por otra parte, el rechazo de la neutralidad permite visualizar los vínculos que hay entre la tasa 
de interés y la distribución funcional del ingreso (Rochon & Setterfield, 2007), y a su vez, los 
efectos de esta en el crecimiento económico (Setterfield, 2014). Así, desde esta perspectiva, una 
baja tasa de crecimiento económico, está relacionada con una menor participación de los salarios 
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en el ingreso nacional. Esta perspectiva teórica ha abierto explicaciones fructíferas para entender 
el bajo crecimiento de la economía mundial desde la crisis de 2008 y por consiguiente la premisa 
de que un periodo de prosperidad económica sostenible debe estar basado en menores 
desigualdades tanto de la distribución personal como en la distribución funcional del ingreso.  
   
A su vez, la no neutralidad del dinero está ligada al rechazo de la ergodicidad115, la cual fue 
postulada por Paul Samuelson para justificar la no dependencia de las trayectorias (Hysteresis), 
y con lo cual se podía justificar que los mercados volvieran al equilibrio sin depender del contexto 
especifico. Este postulado plantea entre otros, que la distribución del ingreso no es sensible a las 
condiciones iniciales, sino que emerge de determinada manera del equilibrio del mercado 
(Samuelson, 1968). El rechazo a la ergodicidad lleva entonces a que no podemos dar por 
sentados los resultados y las consecuencias de las decisiones económicas.  
 
Es interesante observar que la performatividad del conocimiento es uno de los ejes que hacen 
que la ergodicidad se debilite, pues las decisiones y resultados económicos están influenciados 
fuertemente por las creencias que las personas tienen, lo que no pasa cuando 
deterministicamente se asume que el resultado es independiente de las condiciones iniciales. 
En el caso de la inversión, por ejemplo, las creencias, las emociones y lo que Keynes llamó los 
espíritus animales, juegan un papel trascendental que hacen que este proceso no sea una simple 
toma de decisión racional. 
Un ejemplo interesante de la performatividad y no ergodicidad, fue la manera en que George 
Soros en 1992, logró derrotar las acciones del banco de Inglaterra para controlar la libra inglesa, 
quien, por medio de sus acciones de venta masiva de libras, hizo que el mercado en general 
lograra imitar sus movimientos con lo que las acciones del banco central para frenar la 
devaluación de la libra no tuvieron el resultado esperado116.  
Al tomar en serio la no ergodicidad, no se puede dar por sentado entonces que el mercado va 
llegar al equilibrio, pues podría ser como señalo Hyman Minsky “que nuestra existencia real se 
encuentra en la transición entre posiciones de equilibrio nunca alcanzadas” (Minsky, 1987, pág. 
9). 
El rechazo de la noción de equilibrio y su poca pertinencia está asociada así también a la no 
neutralidad del dinero, pues muestra que no nos dirigimos teleológicamente hacia el equilibrio, 
 
115 Propiedad de un sistema, por el cual los promedios temporales de unas variables, son iguales a sus promedios 
estadísticos. 
116 https://www.gurusblog.com/archives/como-george-soros-tumbo-la-libra-esterlina/17/05/2014/ 
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debilitando el análisis basado en la importancia de las fuerzas del mercado para determinar los 
precios. 
 
Por último, la no ergodicidad y la incertidumbre, explican la demanda de dinero, pues como 
señaló Paul Davidson 
 
“La no neutralidad implica el hecho de que las personas reconocen que, en un mundo 
incierto (en lugar de ser estadísticamente predecible, pero arriesgado), la posesión de 
dinero proporciona la flexibilidad que permite aprovechar las oportunidades imprevisibles 
e impredecibles, y también autoseguro contra eventos no asegurados” (Davidson, 1987). 
 
Desde esta perspectiva, la razón que hace que se prefiera un activo que tiene poco o nulo 
rendimiento como el dinero, en lugar de otros activos que tienen un mayor rendimiento, está en 
la incertidumbre, en las creencias sobre el futuro, por lo que no solo, ni fundamentalmente, se 
puede explicar la demanda de dinero por el motivo de transacciones.  
Es importante mencionar que la visión de la preferencia por la liquidez, ha sido reinterpretada por 
los economistas neo-keynesianos, quienes han argumentado que la existencia de una tasa de 
interés pegajosa o inflexible, fruto de choques transitorios que deprimen la tasa natural de interés 
(Vera, 2008), impide el equilibrio clásico. En otras palabras, el hecho de que la demanda de 
dinero sea ilimitada, genera una rigidez que impide que el mercado se vacíe. Así, la trampa de 
la liquidez está ligada a las rigideces.  
 
A diferencia de esta interpretación, la trampa de liquidez puede ser explicada por características 
de largo plazo de la economía, entre las que se encuentran un alto ahorro y un alto grado de 
incertidumbre. De esta manera, no es con políticas tendientes a “flexibilizar” la tasa de interés, y 
que ha constituido la receta de los bancos centrales desde 2008, sino por medio de la política 
fiscal. Se trata entonces de una solución política a la crisis, como la que se dio en los años treinta 
a la gran depresión, y que incluyó una ola expansiva de gasto público que se manifestó en 
programas de infraestructura, como el Work Progress Administration, que surgió del New Deal y 
logró emplear a millones de americanos desempleados. 
 
En resumen, la disputa por la no-neutralidad del dinero es fundamental porque permite bosquejar 
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otras maneras de ser del mundo, hacer otros diagnósticos y posibilitar la creación de otros 
mundos que deben instituirse políticamente.  
 
4.2.2. Inflación: ¿un fenómeno monetario o conflicto? 
 
Como vimos anteriormente, el monetarismo ha conseguido tener una influencia decisiva al 
posicionar el mensaje de que la inflación es un fenómeno monetario, en todo momento y lugar. 
Este relato lo utilizó Friedman para redescribir la historia monetaria en Estados Unidos (Friedman 
& Schwartz, 1963), el cual ha servido de referencia para (re)escribir las historias monetarias de 
otros países, incluido Colombia (Sánchez, Fernández, & Armenta, 2005). Esta historia tiene como 
punto de partida la ecuación cuantitativa del dinero, en el que la causalidad va de la masa 
monetaria a los precios.   
 
Friedman y Schwartz señalaron que muchas de las grandes instabilidades se generaban en las 
decisiones de política monetaria de la FED, al no controlar adecuadamente la cantidad de dinero. 
Como ejemplo clave, ofrecieron la idea de que la crisis de 1929 fue realmente amplificada por la 
FED, que cambió la política monetaria laxa, que terminó por producir un aumento de las tasas 
de interés y que se continuó hasta la crisis de 1929. Según Friedman, la disminución de dinero 
en la economía alentó a la economía estadounidense a entrar a una recesión (producto nominal) 
a mediados de 1929.  
 
Esta influencia ha sido decisiva para entender la moneda y tomar decisiones. En Colombia, este 
relato también ha posicionado la idea de que el crecimiento de los medios de pago ha seguido 
de cerca el crecimiento de los precios, mientras que no está relacionado con el crecimiento del 
producto real. 
 
Ilustración 3 - Dinero, Inflación y crecimiento del PIB real 
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Fuente: (Sánchez, Fernández, & Armenta, 2005)  
No obstante, esta no es la única lectura posible, pues la relación que se establece en la ecuación 
cuantitativa del dinero solo es una interpretación de una identidad contable cuyo valor cognitivo 
es nulo (Cencini, 2015), pues solo iguala dos expresiones que establecen el valor agregado de 
las transacciones monetarias, por lo que la causalidad puede ser la inversa. De hecho, la teoría 
del dinero endógeno, que parte de la concepción de la moneda como deuda, afirma que la oferta 
monetaria se ajusta pasivamente a la demanda de dinero, por lo tanto, el banco central no puede 
controlarla.  
 
Algunos como Kalmanovitz (2010), argumentan que fue gracias a la reforma constitucional de 
1991, que estableció un nuevo régimen monetario de un banco central independiente, con lo cual 
pudo reducirse la inflación, debido a que se le había quitado la potestad de impresión primaria 
para prestar al gobierno, y cuya posibilidad se restringió a que todos los miembros de la junta 
estuvieran de acuerdo para resolver una situación de emergencia. 
 
Ilustración 4 - Inflación y dinero en Colombia 1960-2018 
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Fuente: Datos: banco mundial  
 
Por supuesto, las políticas monetarias restrictivas tienden a deprimir la economía y por esa vía 
generar desinflación, pero la explicación monetarista yerra en el canal de transmisión pues no es 
la cantidad de dinero, sino el ataque al proceso de formación de la demanda lo que disminuye 
los precios, y además, se pasa por alto otros mecanismos desinflacionarios, como la reducción 
del arancel promedio al pasar de cerca del 40% al 12% (Kalmanovitz, 2010) en el inicio de la 
apertura económica, y que llevó a que varios bienes de consumo se exhibieran en el mercado a 
un menor precio, presionando fuertemente los precios a la baja. De hecho, este mecanismo ha 
sido muy importante a nivel mundial, desde los noventa, con la emergencia de China e India, en 
el que la producción a bajos precios ha reducido las presiones inflacionarias (Davidson, 2009). 
La flexibilización del mercado de bienes, junto con todo el paquete de medidas que se profundizó 
para cambiar completamente el modelo de desarrollo en los años noventa117, ha sido una causa 
de largo plazo en el cambio estructural de la economía colombiana, en el que el peso de la 
agricultura en la producción pasó del 22,3% en 1991 al 6,2% en 2018 y el de la industria de 
21,1% en 1991 a 10,8% en 2018. 
 
El relato de la inflación como fenómeno monetario ha funcionado como paraguas cognitivo para 
imposibilitar las acciones del banco central tendientes a impulsar la economía, con el miedo 
latente de la inflación. Así, el discurso del fantasma inflacionario ha sido un discurso de amenaza 
y de miedo que ha logrado desactivar los poderes de los bancos centrales y que se ha atizado 
 
117 Para un análisis de estas reformas ver los análisis de Gabriel Misas. La ruptura de los noventa. Del gradualismo al 
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con el reciente caso hiperinflacionario de Venezuela desde 2017, y que se relaciona en el 
imaginario como producto de una emisión descontrolada. Así, el trabajo político, organizado y 
descentralizado, ha logrado imponer el relato monetarista, invisibilizando las inflaciones 
causadas por la escasez artificial, producto del ocultamiento de stocks de mercancías, y desde 
2017, de las sanciones económicas impuestas por el gobierno Trump, que prohibieron a 
Venezuela pedir prestado en los mercados financieros internacionales, lo que impidió 
reestructurar la deuda externa, fundamentalmente de la petrolera PDVSA, y también prohibieron 
a CITGO, filial extranjera de PDVSA, repatriar sus ganancias a Venezuela. Estas medidas, entre 
otras, tuvieron el efecto, de reducir dramáticamente la producción diaria de barriles, y que como 
relata Jeffrey Sachs (curiosamente un economista ortodoxo) y Mark Weisbrot, han sido el 
principal causante del empeoramiento de las condiciones de los venezolanos más pobres. En 
sus palabras: 
 
“Las sanciones redujeron la ingesta calórica de la población, aumentaron las 
enfermedades y la mortalidad (tanto para adultos como para menores) y desplazaron a 
millones de venezolanos que huyeron del país como producto del empeoramiento de la 
depresión económica y la hiperinflación. Las sanciones agudizaron la crisis económica de 
Venezuela e hicieron casi imposible estabilizar la economía, lo que contribuyó aún más a 
un mayor número de muertes. Todos estos impactos perjudicaron de manera 
desproporcionada a los venezolanos más pobres y más vulnerables”. (Weisbrot & Sachs, 
2019, pág. 1). 
 
Por supuesto, no se trata de defender algunas decisiones equivocadas de política económica, 
que se agravan por un mal manejo comunicativo, pero si es importante señalar el trabajo de 
difusión y posicionamiento del relato monetarista, que ha sido exitoso en invisibilizar las 
responsabilidades de los empresarios y comerciantes que han creado escasez, al igual que las 
sanciones del gobierno Trump, generando presiones inflacionarias, y que por el contrario, han 
logrado visibilizar como responsable principal a la emisión monetaria.  
 
A diferencia del relato monetarista de la inflación, en el Tratado del Dinero (1930), Keynes 
identifico dos tipos de inflación. La inflación commodity y la inflación de ingresos. En primer lugar, 
notó que el petróleo, los minerales y algunos productos de la agricultura, tomaban un tiempo 
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considerable de producción y sus tiempos de entrega llegaban hasta los 10 meses. Así la oferta 
de venta o despacho era relativamente fija, por lo que su precio tendía a depender 
fundamentalmente de las variaciones de la demanda.  
Para evitar este tipo de inflación, Keynes había sugerido stocks públicos de reservas, que 
pudieran compensar el aumento de la demanda inmediatamente y también pudieran reducir la 
especulación. Después del rápido aumento de los precios en los años setenta, el gobierno 
estadounidense creó un fondo de reservas. Cuando el precio del barril del petróleo alcanzó en 
2008 los 140 dólares por barril, Paul Davidson hizo una propuesta para atacar la especulación, 
por lo que propuso que el gobierno sacara al mercado menos del 10% del petróleo que había 
acumulado en las reservas de petróleo, para lograr reducir su precio (Davidson, 2009). Se trataba 
de una jugada con doble blanco pues no solo reduciría el precio de los productos que dependen 
del petróleo a los consumidores, sino que el gobierno estaría vendiendo de todas formas el barril 
a un precio superior al que lo había comprado. Lastimosamente, dicha propuesta no se puso en 
práctica. Hoy, la ampliación de la oferta del crudo por vías no convencionales y otras movidas 
geopolíticas, ha tendido a bajar los precios, por lo que la inflación commodity no parece ser un 
tema problemático, pero que puede controlarse si hay voluntad política.  
 
El segundo tipo de inflación que Keynes identifico sucede cuando hay un aumento en los costos 
de producción por unidad, lo que generalmente lleva a una subida de precios por parte de los 
empresarios, pues porque quieren seguir manteniendo el mismo margen de ganancia. Así, la 
inflación de los ingresos ocurre cuando los costos aumentan debido a que los propietarios de los 
insumos (trabajo, tierra y capital) reciben ingresos más altos que no se ven compensados por los 
aumentos de productividad.  
Dado que el costo de producción más importante suele ser el 
 salario, cuando la productividad por trabajador no varía, y el salario aumenta, el margen de 
beneficios se reduce.  
Así, existía otra lectura diferente a la habitual de Keynes, que se desprendió de la interpretación 
que hizo el Sir John Hicks118 y otros, por medio del modelo IS-LM, en el que se asociaba el 
proceso inflacionario a un exceso de demanda, interpretación que se volvió común, y que 
planteaba la imposibilidad de coexistencia de la inflación y el desempleo, y que el fenómeno de 
la estanflación en los años setenta “desacreditó”. 
 
118 En sus últimos años de vida, John Hicks se apartó de su interpretación temprana de Keynes y reconoció que el 
aparato IS-LM no recogía la incertidumbre keynesiana y por lo tanto su teoría de la preferencia por la liquidez (Hicks, 
1980). 
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La visión de la inflación por ingresos, ha sido también reconceptualizada como inflación por 
conflicto distributivo, para señalar el grado de poder de los trabajadores en la determinación de 
los precios, configurando una visión política de la inflación. La interpretación entonces de los 
procesos inflacionarios más importantes del siglo XX, como la hiperinflación alemana en los años 
veinte, y la inflación estadounidense en los años sesenta y setenta, muestran que la inflación ha 
sido esencialmente política. 
En el caso de la hiperinflación alemana de los años 20, algunos historiadores han mostrado que 
el desenlace comienza con la “finalización” de la guerra y las condiciones impuestas por el tratado 
de Versalles, que obligó a Alemania a pagar las reparaciones de la guerra, lo que configuró una 
deuda asfixiante y condujo a la depreciación del marco alemán. A diferencia de la visión 
monetarista, no fue la inflación sino la depreciación del marco alemán la que generó el proceso 
inflacionario, causando el aumento del nivel de precios (Ellis, 1934) 
 
En el caso de la inflación en Estados Unidos en la década del sesenta y setenta, se ha analizado 
que el régimen de acumulación fordista, que implicó unas instituciones en la gestión de la 
demanda agregada, por medio de redes de seguridad social, la búsqueda del pleno empleo, los 
créditos a bajo costo, los controles de capital y una inflación de dos dígitos, hicieron disminuir el 
poder de los capitalistas y aumentaron el poder de los trabajadores119. Sin embargo, dicho 
escenario fue tolerado porque se trataba también de reducir el atractivo que tenía el comunismo 
en las organizaciones sindicales. No obstante, en la década de los sesenta y setenta: 
 
“las presiones de los trabajadores por salarios nominales más altos generalmente se 
acomodaron. Para una tasa de interés real dada y una tasa de cambio nominal fija, el 
único efecto del aumento de los salarios serían los precios más altos. En resumen, la 
inflación fue el resultado de presiones salariales (aumento de costos) en lugar de las 
políticas fiscales y monetarias expansivas (aumento de la demanda) (Coutts, Tarling y 
Wilkinson, 1976). Sin embargo, hay que tener en cuenta que, durante buena parte de la 
Edad de Oro, los salarios aumentaron al mismo ritmo que la productividad y, por lo tanto, 
tuvieron un impacto inflacionario insignificante. Por lo tanto, el proceso inflacionario de los 
 
119 El pleno empleo, como expresó Kalecki en su conferencia en la Marshall Society en 1942, aumentaba el poder de 
negociación de los trabajadores (Kalecki, 1943). 
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años sesenta y setenta parece estar relacionado con los aumentos en los impuestos (que 
fueron pasados a los precios), las depreciaciones competitivas (más prominentemente 
después de 1973) y los choques del lado de la oferta, en particular los dos choques 
petroleros de los setenta. La estabilización y el final de esta última revolución de precios 
no se relacionarían entonces con la consolidación fiscal, sino con la caída de los precios 
de los productos básicos y el debilitamiento del movimiento laboral (Vernengo, 2014) 
 
Así, esta visión es relevante para disputar la concepción monetarista de lo sucedido en los años 
sesenta y setenta en Estados Unidos y cuyo chivo expiatorio es el gasto público. 
Es interesante notar, que esta visión nos sirve también para evaluar procesos desinflacionarios. 
Es posible ver que la desinflación colombiana en los últimos años, no ha sido un almuerzo gratis, 
como se argumenta desde las teorías neutrales del dinero, y que ha influido en la pérdida del 
poder de negociación de los trabajadores en Colombia. Por supuesto, esta explicación, no trata 
de negar los factores directos, como ha sucedido con las reformas de flexibilización laboral, como 
la ley 50 de 1990 y la ley 789 de 2002, cuyo objetivo ha sido la reducción de los costos de 
contratación, y que continua, pues vuelve avizorarse en el horizonte una nueva reforma bajo el 
gobierno de Iván Duque, con propuestas como la contratación por horas, salario mínimo 
diferencial por regiones, y la reducción del salario mínimo para los jóvenes menores de 25 años 
en su primer año. Con esta concepción alternativa se trata más bien de entender otras 
dimensiones del proceso de pérdida del poder de negociación de los trabajadores, al ver cómo 
la desinflación de la economía ha estado ligada a una mayor desigualdad en la distribución 
funcional del ingreso, y por lo tanto a una mayor desigualdad. 
 
Concluyendo, podemos notar que la inflación en circunstancias particulares está ligada a 
particularidades del contexto como desastres naturales, paros, etc. Sin embargo, desde una 
visión alternativa podemos ver que hay una presión en el núcleo de las relaciones capitalistas 
por la distribución del ingreso y que lleva a ver en la inflación precisamente este conflicto de cómo 
se distribuye el ingreso. Posicionar esta visión, permitiría entender que los procesos inflacionarios 
son expresión de un conflicto social y también que la reducción de la inflación no ha sido neutral. 
Esto permitiría hacer más transparente el conflicto distributivo, y tener claridad de lo que ha 
estado en juego con la reducción de la inflación por medio de criterios de inflación objetivo. A 
diferencia de esto, podrían proponerse medidas para limitar la inflación de ingresos, como las 
Tax-based income policy, propuestas por Sidney Weintraub, y que pretendían multar a las 
compañías que pagaran salarios por debajo o por encima de la productividad, logrando un 
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reparto “justo” del ingreso. Por supuesto, esto viene de la mano del debate de cómo se mide la 
productividad y que tradicionalmente suele medirse por medio de la Productividad Total de 
Factores, que subestima las contribuciones de los trabajadores (Felipe, 2015).  
 
Es necesario luchar entonces contras las políticas de inflación basadas en el miedo y cuyo modo 
de operar es el disciplinamiento a través de las fuerzas de mercado. Es vital una forma más 
humana y democrática de controlar la inflación, que no recurra al miedo de contraer la economía. 
Como magistralmente resumió Davidson: 
 
 “Las palabras y los conceptos son armas importantes en la lucha contra la inflación. Una 
de las funciones más importantes del gobierno en las principales naciones 
industrializadas es educar al público acerca de que las demandas competitivas de los 
grupos por mayores ingresos monetarios son, en última instancia, una lucha por la 
distribución del ingreso total de una nación. En un sistema capitalista de libre mercado, 
esta lucha por la distribución arbitraria e inequitativa de los ingresos es, en ausencia de 
una política de ingresos, probablemente un juego sin ganadores y con pérdidas para 
todos los ciudadanos de la nación, aunque pueda haber una relación de ganadores por 
períodos de tiempo. Es responsabilidad del gobierno desarrollar un consenso político 
sobre la conveniencia de una política de ingresos que distribuya los ingresos de una 
próspera economía capitalista productiva de una manera civilizada” (Davidson, 2009, pág. 
80). 
  
4.2.3. Tasa natural de interés vs tasa de interés distributiva. 
 
El concepto de tasa natural de interés, surgió de los experimentos imaginarios 
(Gedankenexperiment) de Knut Wicksell. Este autor imaginó una economía de solo crédito en el 
que las transacciones comerciales se realizaban por medio de depósitos bancarios, que surgían 
a su vez como contraparte de créditos otorgados por el banco a las empresas y en el que unos 
sacrifican el consumo presente para prestar a otros que necesitan. Así, la tasa que iguala el 
ahorro y la inversión es la tasa natural de interés. En otros términos, es aquel precio mágico que 
sirve de equivalente entre el presente y el futuro. Esta noción, abandonada por mucho tiempo en 
la teoría tradicional, revivió cuando los economistas neoclásicos abandonaron la exogenidad del 
dinero, pero no querían abandonar la aproximación de equilibrio. John Taylor ofreció la 
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conceptualización de ese mundo de equilibrio, desde el que se debía analizar la realidad, 
haciendo de la tasa natural de interés el precio importante y que ajustaba la economía en un 
mundo en el que la creación de dinero es fundamentalmente bancaria. Estableció que el 
comportamiento que había estado siguiendo la FED desde 1987 se ajustaba a la  siguiente 
ecuación 𝑖𝑡 = 𝜋𝑡 + 𝑟𝑡
∗ + 𝛼𝜋(𝜋𝑡 + 𝜋𝑡
∗) +  𝛼𝑦(𝑦𝑡 − 𝑦𝑡
∗)  120 (Taylor, 1993). Así, cuando la inflación y el 
producto están por debajo de sus niveles objetivo, el banco debe bajar la tasa de interés, y subirla 
en caso contrario. Se trata de que la tasa de interés real sea igual a la tasa natural, que es la que 
equilibra el ahorro y la inversión, y por lo tanto cierra las brechas del producto y la inflación.  
Es interesante observar que cuando los bancos centrales están tratando de hacer equivalente la 
tasa de interés real a la tasa natural están tratando de llevar la economía hacia “el equilibrio”. Es 
decir, el poder de la imaginación para entender de cierta manera la economía (en términos de 
equilibrio), no solo sirve de eje para configurar lo real desde esa perspectiva, sino que trata de 
llevar la economía a que se comporte de acuerdo a como se imagina.  
Desde esta perspectiva, la tasa de interés natural es un precio que es formado por las fuerzas 
de mercado, por lo que no se puede decretar por ley. El banco simplemente elige los tipos de 
corto plazo y esta decisión no tiene efectos a largo plazo en el sector real. 
Este procedimiento ha sido adoptado por una gran cantidad de bancos centrales en el mundo y 
en Colombia fue adoptado desde 2001.  
  
A diferencia de esta visión, y como vimos en el capítulo anterior, desde la perspectiva del dinero 
endógeno se puede señalar que la tasa de interés nominal es una variable distributiva (Rochon, 
2017) y la inflación no es un fenómeno monetario, sino que es un conflicto entre grupos que 
poseen riqueza real o financiera y quienes no la poseen. Así, la decisión que enfrentan los bancos 
centrales es si optan por favorecer a alguno de estos grupos o intentan no tomar partido en el 
conflicto distributivo. Esto contrasta con  las decisiones de tasa de interés a partir de la regla de 
Taylor, que se justifican beneficiando a toda la sociedad, pero que han terminado tomando 
partido en el conflicto distributivo a expensas de los grupos no poseedores de riqueza real o 
financiera (Rochon & Setterfield, 2007) (Moreno, 2014).  
La narrativa neoclásica asocia la distribución del ingreso a las productividades marginales de los 
factores, sin embargo, esta visión, es problemática debido a el reswitching y la reversión del 
 
120 Donde 𝑖𝑡 es la tasa de interés nominal que establece el banco, 𝜋𝑡  es la inflación actual,  𝑟𝑡
∗ es la tasa de interés 
natural, 𝜋𝑡
∗ es la inflación objetivo, 𝑦𝑡  es el logaritmo del producto real observado, 𝑦𝑡
∗ es el logaritmo del producto 
potencial y 𝛼𝜋, 𝛼𝑦 son los coeficientes de regresión de la brechas del producto y la inflación que Taylor recomendó 
fijar en 0.5.   
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capital. Además, se afirma que, en términos generales, las participaciones se han mantenido 
constante (USA, salarios 70%, beneficios 30%). A diferencia de esta visión, es posible afirmar 
que la participación de los salarios en el PIB ha descendido en los últimos treinta años. De hecho, 
Branko Milanovic, lo incluye dentro de las desigualdades sistémicas del capitalismo liberal 
meritocrático de los últimos años121.  
 
Ilustración 5 - Participación de los salarios en el PIB en Latinoamérica 1950-2010 
 
      Fuente: Adaptado de (Cepal, 2011) 
 
Así, la caída en la participación de los salarios ha sido una constante y quienes dentro de la 
perspectiva mainstream se la han tomado en serio, la relacionan con el denominado skill-biased 
technical change. Se ha señalado así que los cambios en el mundo del trabajo están relacionados 
con el cambio técnico (Card & DiNardo, 2002). Sin embargo, desde la visión de la teoría del 
dinero endógeno, estos cambios están ligados a la adopción de criterios de inflación objetivo, y 
a la idea de que la tasa de interés más que un precio, es una variable distributiva. En el capítulo 
anterior mostramos que, desde esta perspectiva, había una regla “justa” cuando la tasa de interés 
real igualaba la productividad del trabajo.  
Bajo estas premisas, el análisis en Colombia realizado por Álvaro Moreno, muestra que “la tasa 
de interés real estuvo por encima de la tasa de interés justa entre 1982 y 2003, con excepción 
 
121 Milanovic encuentra que bajo el predominio del capitalismo liberal meritocrático se encuentran como hechos 
estilizados 1) Incrementos de la participación del capital en el ingreso nacional, 2) Alta concentración en la propiedad 
del capital, 3) Alta tasa de retorno sobre los activos de los ricos, 4) Asociación de altos ingresos de capital y del 
trabajo en los mismos individuos, 5) Alta homogamia 6) Alto control del proceso político por los ricos 7) Altas 
transmisiones de ingresos y capital entre ricos entre generaciones (Milanovic, 2019). 
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del breve lapso entre 1992 y 1994 y entre 2003 y 2008…Se puede constatar con facilidad que 
durante los periodos donde las tasas de interés estuvieron por encima de la tasa justa, el salario 
real creció por debajo de la productividad. Sin embargo, no siempre las acciones fueron efectivas. 
Por ejemplo, durante el periodo de la inflación moderada, los precios se aceleraron sin que el 
Banco pudiera contener el proceso.” (Moreno, 2014, pág. 26). 
 
Ilustración 6 - Tasa de interés real y crecimiento de la productividad 1982-2010 
 
Fuente: Moreno, 2014 
 
Ilustración 7 - Índice de salario real y de productividad 1982-2010 
203 POLÍTICA: LA POLÍTICA DEL DINERO: MUNDOS DISPUTADOS Y CONSECUENCIAS DE LA 






Así, el hecho de que la tasa de interés real no creciera a la par con la productividad laboral ha 
influenciado fuertemente la caída de la trayectoria de la participación de los ingresos del trabajo 
en el ingreso, como se muestra a continuación. 
Ilustración 8 - Participación de los ingresos laborales en Colombia 1982-2010 
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Fuente (Moreno, 2014) 
 
Reconocer que la tasa de interés que fija el banco central es una variable distributiva debe 
llevarnos a luchar para que estas decisiones no estén en manos de conservadores y tecnócratas 
que bajo el manto de la neutralidad y la independencia favorecen una distribución desigual del 
ingreso, sesgada hacia los sectores rentísticos.  
 
4.2.4. ¿Qué tipo de banca?  
 
En los libros de texto tradicionales se señala la importancia del sistema financiero intermediado 
y no mediado para canalizar el ahorro a la inversión. La historia tradicional ve en el ahorro un 
acto heroico, en el cual algunos sacrifican recursos presentes para que otros, que necesitan esos 
recursos, puedan usarlos. Esta narrativa plantea la idea de que quienes tienen ahorros es porque 
han hecho un sacrificio y por lo tanto tendrán una recompensa en el futuro. Esta visión tiene 
raíces muy antiguas, y una de sus expresiones fue la ética calvinista, en la que la frugalidad era 
una de las virtudes necesarias para lograr la purificación del pecado122. 
Es curioso observar que hoy cabría posicionar un relato diferente. Son las personas endeudadas 
las que hacen sacrificios para poder pagar las deudas mientras que “los grandes ahorradores”, 
poco “sacrifican”, pues se trata, o de grandes herederos o de riquezas que aumentan por sí solas, 
debido a la dinámica de rentabilidad en la que tasa de rentabilidad es mayor a la tasa de 
crecimiento del ingreso (r>g), que acaba logrando que los financieros no sacrifiquen su senda de 
consumo presente. A su vez, por medio de desregulaciones e “innovaciones, el sector financiero 
ha logrado volverse uno de los grandes extractores de rentas de la sociedad.  
La proliferación del Shadow Banking123, la posibilidad de deshacerse del riesgo por medio de 
instrumentos financieros como las Permutas de Incumplimiento Crediticio (CDS), la creación de 
créditos y su posterior venta, la creación excesiva de crédito que no está relacionada con la 
inversión productiva, etc. han terminado por transformar la función de los banqueros.  
A su vez, frente al reconocimiento de que el sector financiero no logra cumplir bien su función en 
periferias urbanas, con personas de bajos ingresos, con pequeños negocios, y en sectores 
rurales, se han desarrollado las microfinanzas institucionales formales, que pretenden ofrecer 
créditos y capacitación a estos sectores. Las microfinanzas se han promocionado como 
 
122 Max Weber, vio en esta narrativa de construcción de seres humanos, actitudes que favorecieron el despliegue 
del capitalismo industrial (Weber, 2005). 
123 “La banca en la sombra es el conjunto de entidades financieras, infraestructura y prácticas que sustentan 
operaciones financieras que ocurren fuera del alcance de las entidades de regulación nacionales” (RAE, 2019) 
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estrategia de lucha contra la pobreza, pero al costo de tasas de interés más altas, dado el riesgo 
de impago, y que han terminado siendo poco efectivas y extractoras de rentas en los sectores 
populares (Guevara & Zambrano, 2017). Esto pone de presente que la función de financiamiento 
y el modelo de banca ha estado guiado por criterios de alta rentabilidad, cuando debería ser solo 
un medio para el interés público, y no un fin en sí mismo 
 
En Colombia, la reforma al banco central de 1951, abrió la puerta para que este pudiera 
posteriormente crear un sistema de bancos públicos y así poder otorgar crédito con precios 
diferenciados a los sectores que se querían alentar. Se desarrolló así una política de fomento al 
café, la industria textil y de alimentos, en un periodo que José Antonio Ocampo denominó La era 
de fuerte intervención estatal y que se extendió hasta 1974 (Ocampo, 2015). Las presiones para 
“alentar” el sector financiero privado comenzaron en la década de los setenta, con el discurso de 
represión financiera que pretendía señalar que, dada la alta inflación, la regulación del tope de 
las tasas de interés no generaba incentivos para ahorrar. La introducción de depósitos de valor 
constante en los años setenta, que se creó para alentar la compra de vivienda, llevó a que 
aquellos que tenían excedentes ahorraran en la Unidad de Poder Adquisitivo Constante (UPAC), 
por lo que los bancos tenían que pagar mayores intereses reales por los depósitos si querían 
conservar sus ahorradores. Esto llevó a presionar las tasas y la desregulación de los topes. 
De esta manera se fortaleció el sistema financiero privado en los años ochenta. “En los años 80 
y 90 las tasas bancarias reales oscilaron entre 10 y 20% real, dependiendo de las políticas 
monetarias y de encaje del Banco de la República, que hacían más escaso o abundante el 
crédito” (Kalmanovitz, 2010, pág. 170).  Este periodo (1974-1990) fue denominado por Ocampo, 
auge y búsqueda inconclusa de un modelo de desarrollo financiero, pues se introdujeron algunos 
elementos de desregulación y la banca se empezó a concentrar, pero la profundización financiera 
no fue tan profunda. La ruptura completa viene en los años 90, que introduce la liberalización en 
los mercados de bienes, trabajo y capitales, permitiendo el acceso al mercado de capitales 
externo. En materia bancaria, cambia la política de banca especializada por el de multibanca, 
con lo cual desaparecieron varios bancos públicos y privados que fueron absorbidos por unos 
pocos. En los años noventa, el 60% de los activos bancarios eran públicos y en 2003 eran 
menores al 15% (Ocampo, 2015). Después de la crisis del año 99, ha existido una mayor 
profundización financiera privada, que terminó por acabar prácticamente con todos los bancos 
de desarrollo, y tratando de abarcar cada vez más nuevos nichos de mercado, en el que se 
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encuentran las microfinanzas. 
 
Así, el relato de desarrollo financiero, ha estado basado en la idea de que es necesario una 
mayor tasa de ahorro, para obtener un mayor crecimiento económico (mensaje central del 
modelo de crecimiento de Solow) y en el que no debe distorsionarse el mercado de crédito con 
precios administrados. Lastimosamente, hoy la función de los bancos, y su poder creador de 
dinero, ha terminado siendo captado en favor de intereses privados y lejos de servir realmente al 
desarrollo productivo. 
 
A diferencia de este relato, es interesante observar que desde la concepción de la moneda 
endógena (como deuda), los ahorros no son necesarios para la inversión. De hecho, son los 
ahorros los que necesitan ser financiados, pues en todo momento el dinero es una reclamación 
de alguien a otro alguien. No hay límites a la cantidad de financiamiento, aunque sí otras 
restricciones, que se necesitan para los grandes desafíos de la humanidad. Como dice Ann 
Pettifor:  
 
“Esa es la buena noticia: un sistema monetario bien desarrollado puede financiar 
proyectos muy grandes, proyectos cuya financiación superaría con creces los ahorros 
totales de una economía, escondidos en alcancías u otras instituciones. Eso significa que 
una sociedad basada en un sistema monetario sólido podría 'permitirse' un sistema de 
educación y salud gratuito; podría financiar el apoyo para las artes y la defensa; podría 
enfrentar enfermedades o rescatar bancos en una crisis financiera. Si bien podemos estar 
escasos de los recursos físicos y humanos necesarios para transformar las economías 
de los combustibles fósiles, la sociedad nunca necesita estar corta de las relaciones 
financieras -los reclamos que hacemos entre nosotros- necesarias para los cambios 
vastos y urgentes para garantizar que permanecemos en un medio ambiente habitable. 
Sin embargo, si un sistema monetario no se gestiona y opera en su lugar en beneficio de 
unos pocos, puede tener un impacto económico, político y ambiental catastrófico. 
(Pettifor, 2017, pág. 23) 
 
Esta perspectiva rechaza así la escasez de financiamiento en la sociedad que lo que ha hecho 
es aumentar el poder de los poseedores de riqueza real o financiera. 
A diferencia de las microfinanzas, se proponen los bancos de desarrollo comunitario y los bancos 
públicos. Recientemente, los legisladores del estado de California aprobaron la legalización de 
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los bancos públicos en ese estado. "La propiedad pública de los bancos públicos con el fin de 
lograr ahorros de costos, fortalecer las economías locales, apoyar el desarrollo económico de la 
comunidad y abordar las necesidades de infraestructura y vivienda para las localidades" (Pistor, 
2019). Aunque, estos bancos no tendrían el mismo poder que otros bancos públicos que ya 
existen en otros estados, Katharina Pistor resalta que estos bancos no tendrían fines de lucro, 
estarían exentos de pagar impuestos, y tendrían propósitos definidos: el desarrollo productivo, 
grandes proyectos de infraestructura y cambio estructural a energías limpias, aunque también 
pueden funcionar como bancos tradicionales, tomando depósitos y realizando préstamos.  
Frente al gran debate sobre el desempeño de estos bancos, Pistor acierta al señalar que  
 
“la experiencia global e histórica con la banca pública sugiere que, al igual que en el sector 
privado, algunos bancos públicos lograrán la mayoría de sus objetivos la mayor parte del 
tiempo, mientras que otros tendrán un rendimiento inferior o incluso fracasarán. La 
propiedad pública en sí misma no conduce a malos resultado; ni la privatización ha 
demostrado ser la panacea que prometieron sus impulsores. Mucho depende de la 
gobernanza y la claridad de los objetivos estipulados” (Pistor, 2019).  
 
De hecho, después de la crisis de 2008, uno de los bancos públicos más importantes de Estados 
Unidos, el Banco de Dakota del Norte, intervino otorgando liquidez a los bancos locales para que 
no se quebraran.  
 
Así, el tipo de propiedad es solo un primer requisito que evita el lucro, pero que también precisa 
de mecanismos para no perder su función. Pistor, ofrece el caso de Fannie Mae (Asociación 
Federal de Hipotecas Nacionales), que surgió en 1938 como un banco hipotecario público, y que 
posteriormente en 1968 fue convertida en una entidad mixta, introduciendo lógicas de mercado. 
Fannie tenía un propósito público; lograr que la gente pudiera adquirir una vivienda, pero los 
accionistas buscaban tener ganancias lo que termino generando una contradicción en sus 
propósitos. 
Otro ejemplo, son los Landesbanken en Alemania que sufrieron un cambio de orientación que 
los llevó a buscar mercados a nivel internacional y terminaron embaucados en lógicas de corto 
plazo, invirtiendo en complejos derivados financieros. Las juntas directivas de estos bancos, 
estaban ocupadas por políticos a los que solo les importaba la rentabilidad que recibían de dichos 
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instrumentos financieros, por lo que la regulación fue laxa, y terminó haciendo que estos bancos 
fueran vulnerables a las crisis, como la de 2008. El valor de los rescates terminó siendo mayor 
que el de algunos bancos comerciales privados y reforzó el imaginario de que los bancos públicos 
eran de por sí ineficientes. Pistor concluye que la lección principal es que: 
 
“el propósito público no encaja bien con la maximización de ganancias, y un compromiso 
único con la propiedad pública y un propósito público no es suficiente. Los bancos deben 
estar bien gobernados para permanecer en la misión, y el propio régimen de gobernanza 
debe ser monitoreado para garantizar que siga siendo eficaz y complementario a esa 
misión. Al final del día, la deriva de la misión puede ser inevitable. Pero detectarlo e 
instituir las reformas de gobernanza necesarias está dentro del poder de los gobiernos. 
Sería un error trágico suponer que la aprobación de una ley de banca pública equivale a 
"misión cumplida". La misión acaba de comenzar” (Pistor, 2019). 
 
Para concluir, es importante notar como la concepción de la moneda permite otra manera de ser 
de las condiciones de financiamiento (tanto público y privado) y de esta manera podemos señalar 
la importancia de una banca de desarrollo al servicio de la transformación y promoción de un 
desarrollo industrial basado en energías limpias, tanto para otro tipo de proyectos productivos 
como los de los sectores populares. Lo mismo vale para actividades y proyectos que involucren 
otros fines distintos a la rentabilidad y que podemos considerar valiosos. 
 
4.2.5. La disputa por el Banco central   
 
Uno de las narrativas mejor posicionadas en los últimos años ha sido la de los bancos centrales 
independientes. El consenso construido acerca de sus bondades es realmente impresionante. 
En Colombia, por ejemplo, el banco de la república ha sido por varios años, la institución con 
mayor credibilidad, por encima de instituciones como la iglesia y el ejército124. Pero también es 
cierto que “la independencia” del banco central muchas veces se ha impuesto o exigido. En 
Europa, por ejemplo, una precondición de entrada a la zona Euro, era que los países debían 
tener bancos centrales independientes. Por lo que se han combinado diferentes formas de 
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A nivel semántico, se ha recurrido a la noción de independencia, que es un elemento valorado 
en el imaginario común que se ha construido. Esto refiere al relato de que nuestra emancipación 
consiste en adquirir alas para volar por nosotros mismos, por lo que la dependencia, ha llegado 
aparecer como un antivalor125. Así, en un contexto hostil para la dependencia, no es raro que 
cualquier cosa que se promocione como independiente, genere entusiasmo y acogida. 
Tristemente, en el caso del banco central, la independencia se ha utilizado frente a los gobiernos 
elegidos democráticamente, pero no respecto al sector financiero. Es decir, no ha sido realmente 
independiente de cualquier poder. No obstante, sus defensores han logrado poner el foco en la 
centralidad de la independencia frente al gobierno. La lógica del argumento, como ha sido 
recientemente expuesta por un defensor de esta institución sagrada, es que:  
  
“En teoría, la independencia del banco central significa que los responsables de la política 
monetaria tienen la libertad de tomar decisiones impopulares pero necesarias, 
particularmente cuando se trata de combatir la inflación y los excesos financieros, porque 
no tienen que presentarse a las elecciones” (Rajan, 2019). 
 
Así, en los últimos años, y de la mano de presidentes neoconservadores como Trump en Estados 
Unidos y Erdoğan en Turquía, que salen públicamente a decirle al banco central lo que debería 
hacer, los economistas tradicionales han salido a reforzar el discurso de la “independencia”. Así, 
argumentan que el banco debe ser neutro ante los reclamos tanto de la derecha, que ha criticado 
la expansión de sus hojas de balance, tanto de la izquierda, que ha criticado su proceder por no 
expandir los balances suficientemente (Rogoff K. , 2019). Según Rogoff, el banco debe dejar sus 
“superpoderes” y dedicarse a lo que mejor sabe hacer; controlar la inflación.  
Este marco cognitivo, consigue así trazar una frontera entre dos extremos, con lo cual se 
pretende rescatar la noción de independencia, que se “había perdido” después de las 
actuaciones de los bancos centrales desde la crisis de 2008 por medio de políticas como el 
Quantitative Easing. Sin embargo, como hemos visto, su actuación “normal” e “independiente” 
se debe a ilusión de la neutralidad del dinero.  
Así, cuando se argumenta que eso tan impopular es necesario, no se está en el terreno de la 
 
125 Por supuesto, en nombre de la dependencia se han ejercido muchos tipos de violencias. Sin embargo, como 
argumenta el sociólogo Richard Sennett, la dependencia es vital para cosas que apreciamos, como el vivir juntos, el 
amor, la confianza y la amistad (Sennett, 2003). 
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independencia, sino de medidas que afectan un grupo en pro de otro. Ya hemos visto que la 
reducción de la inflación por la vía de criterios de inflación objetivo, no ha seguido el camino de 
un almuerzo gratis y que el “beneficio de la reducción de precios” ha invisibilizado, una pérdida 
de poder de la participación de los ingresos de los trabajadores.  
 
En términos conceptuales, la independencia del banco central surge de la concepción de que el 
dinero y la deuda son cosas separadas, es decir, la idea del dinero mercancía. Así, por un lado, 
se tiene la deuda, por ejemplo, la emisión de un bono de un gobierno o de una empresa que 
debe pagarse, y por el otro lado el dinero, que es un medio de cambio que no debe pagarse. No 
obstante, las instituciones financieras cada vez más utilizan los papeles de deuda que tiene en 
su poder, como “medio de pago”, para préstamos que financian sus operaciones diarias en el 
mercado interbancario. Así, la deuda es utilizada cumpliendo la función de medio de cambio y 
depósito de valor.  
En los sistemas bancarios en los que la lógica financiera está más profundizada, los bancos 
comerciales crean cada vez más este dinero interbancario (overnight money), por lo que están 
necesitando más bonos, normalmente gubernamentales, para respaldar los préstamos. Esto ha 
llevado a aumentar la demanda de bonos gubernamentales, pues se han convertido en el activo 
más líquido, para realizar prestamos entre bancos, incluido el banco central. Como señala Yanis 
Varoufakis, en este contexto: 
 
“la independencia de los bancos centrales no tiene sentido, porque el dinero que crean 
representa una parte cada vez menor de la oferta monetaria total. Con el aumento del 
dinero interbancario, respaldado principalmente por la deuda del gobierno, la política fiscal 
se ha convertido en un factor esencial para determinar la cantidad de dinero real que 
lubrica el capitalismo moderno. De hecho, cuanto más independiente es un banco central, 
mayor es el papel de la política fiscal en la determinación de la cantidad de dinero en una 
economía. Por ejemplo, en la eurozona, la estricta política fiscal de Alemania está creando 
una escasez de bonos (bonos del gobierno alemán), lo que limita tanto la capacidad del 
Banco Central Europeo para implementar su política de flexibilización cuantitativa como 
la capacidad de los bancos comerciales para producir más dinero interbancario. El dinero 
y la deuda del gobierno ahora están tan entrelazados que la base analítica para la 
autonomía del banco central ha desaparecido” (Varoufakis, 2017). 
 
En este contexto, los bancos centrales ven limitada su autonomía, y los bancos comerciales ven 
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limitada su capacidad de adquirir prestamos cortos, debido a la falta de emisión de bonos por 
parte del gobierno. En este contexto, irónicamente “la independencia” del banco central, necesita 
del gobierno para la efectividad de sus políticas. La independencia, basada en la neutralidad del 
dinero, ha terminado entonces por abrir caminos que han conducido a su propia refutación. 
 
Otro elemento importante, en la disputa por ¿qué tipo de banco central?, es el modelo 
organizacional de gobernanza del banco. Con la “independencia” del banco central, las juntas 
directivas pasaron de un modelo Stake-holder, en el que las partes interesadas e involucradas 
tenían voz y voto, a un modelo de gobernanza tecnocrática, que, bajo una supuesta 
independencia política, ha terminado sacrificando el desarrollo del aparato productivo. En 
Colombia, por ejemplo, desde 1991, el banco cambió su modelo organizativo, en el que 
anteriormente tenían silla algunos gremios productivos como el cafetero, por lo que se pasó a 
tener 5 directores elegidos por el presidente con base en criterios técnicos, un gerente que es 
elegido por estos directores, y el ministro de Hacienda que preside la junta (Kalmanovitz, 2010). 
A diferencia de esta composición, un banco central verdaderamente democrático, debería ser 
uno en el que todos los sectores de la sociedad civil tengan voz y voto. 
 
Un elemento vital que se juega también en la cultura organizativa, es la misión del banco. Al igual 
que con los bancos públicos, es importante cuidar y resistir para que no pierdan su propósito. En 
Colombia, por ejemplo, la reforma bancaria de 1951, definió al banco de la republica como un 
banco de fomento, cuyo fin era alentar ciertas actividades por medio de créditos baratos, pero en 
la década de los noventa se redujeron sus objetivos al control de precios. Si bien es cierto que 
la Corte Constitucional posteriormente “moduló” la sentencia, al exigirle que debía hacer explicito 
sus objetivos de crecimiento, no se restauró su visión y misión original. De hecho, el combate 
contra la inflación siempre ha prevalecido, incluso cuando es necesario reactivar la economía, 
como sucedió en 2016, cuando el banco subió la tasa de interés hasta el 7%, cuando la economía 
estaba en pleno proceso de desaceleración126.  
 
Sin embargo, la misión impuesta (controlar la inflación), también ha sido asimétrica. Por ejemplo, 
en la campaña presidencial del año 2002, el candidato presidencial Horacio Serpa, había 
propuesto que el Banco de la Republica le otorgara un préstamo al gobierno por 1 billón de pesos, 
 
126 https://www.portafolio.co/economia/gobierno/banco-republica-subio-tasas-interes-75-494993 
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propuesta a la que llamó “estartazo”, para combatir el desempleo y alentar el proceso de 
formación de demanda agregada, ya que la economía seguía endeble por la peor crisis financiera 
que había atravesado el país en 1999. Alberto Carrasquilla, quien en ese entonces era decano 
de la Facultad de Economía de la Universidad de los Andes, atacó la propuesta en una columna 
del diario El Tiempo comparándola con una persona que se emborracha para ahogar las penas, 
por lo que mientras se emborrachaba conseguía el objetivo, pero la ilusión se acaba con el 
guayabo que termina por aumentarlas. Pocos días pasaron cuando el candidato elegido como 
presidente fue Álvaro Uribe, y nombraría a Carrasquilla127 como Ministro de Hacienda y Crédito 
Público. En sus primeras intervenciones, Carrasquilla defendió una emisión primaria del Banco 
de la República, para comprar Títulos de Deuda, emitidos por el Ministerio de Hacienda (TES), 
lo que contablemente equivale a un crédito (Arbeláez, 2003). El motivo presentado fue el de 
respaldar los bonos del gobierno colombiano, pero en realidad se trataba de sostener el precio 
de los bonos TES, que se habían visto afectados por la rebaja en la calificación del riesgo, y por 
lo tanto poder beneficiar a los tenedores de TES, que en gran parte son poseídos por los 
inversionistas institucionales, entre los que destacan el fondo de pensiones Porvenir, de Luis 
Carlos Sarmiento Angulo128, el fondo de pensiones Protección, del Grupo Empresarial 
Antioqueño129 (GEA), y Seguros Bolívar del Grupo Bolívar, que además es dueño del segundo 
Banco más grande de Colombia (Davivienda).  Así, como sucede regularmente, bajo el manto 
del interés general, se termina defendiendo el patrimonio de los más ricos. 
Posteriormente, en el año 2003, Álvaro Uribe pidió adelantar las utilidades del banco de la 
república, y aquí Carrasquilla no pegó el grito en el cielo, como cuando se trató de generar 
empleo, pues en realidad el anticipo de utilidades, también a nivel contable, es un crédito del 
banco al gobierno, que hace aumentar sus activos, y también aumenta la oferta monetaria, que 
según la argumentación de Carrasquilla aumentaba la inflación. Como magistralmente expresó 
el economista Fernando Arbeláez “no es claro que en el contexto de la teoría económica que el 
profesor predicaba, emitir para solventar especuladores si tuviere una justificación. El cambio de 
camiseta impregnó el alma del economista puro” (Arbeláez, 2003). Esto pone de presente la 
importancia de las luchas por el propósito del banco y de su misión. Como vimos en la discusión 
sobre la ética, la pregunta fundamental es entonces ¿Al servicio de quien ha estado y al servicio 
de quien debería estar el banco central? 
 
127 Actualmente, bajo el Gobierno de Iván Duque (2018-2022), Carrasquilla se vuelve a desempeñar como Ministro 
de Hacienda. 
128 El hombre más rico de Colombia. 
129 El único Keiretsu colombiano. El término japonés Keiretsu corresponde al de un grupo de empresas que tienen 
participaciones y realizan transacciones comerciales entre ellas. 
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Por último, es importante difundir y posicionar las visiones alternativas, pues no son pocos los 
políticos y activistas “progresistas” que se han identificado y han apoyado el relato de la 
independencia del banco central y la despolitización del mismo. De hecho, en la asamblea 
constituyente que se hizo en Colombia en el año 1991, el representante Carlos Ossa de Alianza 
Democrática (M19), grupo político que surgió de las negociaciones de paz del gobierno Virgilio 
Barco (1986-1990) con la guerrilla del M-19, fue figura clave en la subcomisión que elaboró la 
ponencia de reforma del Banco de la Republica como banco central independiente. La palabra 
independencia resuena entonces para el público que lo asemeja a una institución que no es 
captada por ningún poder público o privado. La lucha así también pasa por un componente 
semántico y por resituar estos vocablos que atraen (neutralidad, independencia) pero que en 
realidad producen “capturas de renta invisibles”. 
 
4.2.6. Finanzas sanas vs finanzas funcionales 
 
Uno de los temas más controvertidos en la historia de la economía está relacionado con el papel 
del Estado en la economía. ¿Qué debería hacer el gobierno? ¿Cómo gasta el estado? ¿Es 
necesario un presupuesto equilibrado? ¿En qué tipo de cosas debería gastar el gobierno? 
¿Cuáles son las consecuencias de la deuda pública? ¿Cuál es la función de los impuestos?  
 
La cuestión de las finanzas públicas está muy relacionada con la forma en la que se cree que los 
mercados funcionan. Los economistas convencionales, que ven una economía capitalista bajo el 
prisma de una economía de trueque, argumentan que las finanzas públicas no deberían 
distorsionar las asignaciones de mercado, sino que deberían tener el mismo comportamiento que 
las finanzas privadas; es decir, deberían ser finanzas sanas. Se trata así de lograr déficits 
presupuestarios por debajo de determinado umbral y unos niveles “sostenibles” del stock de 
deuda pública, por lo que se implementan reglas fiscales para limitar el nivel de gasto y por esa 
vía, garantizar el descenso del nivel de deuda. Así, creen que la política debería eliminarse de 
las finanzas públicas, y debería tratarse de un problema técnico. Por lo tanto, se reduce el 
problema a la cuestión de “balancear el presupuesto”, que intencionalmente se centra solo en 
los pasivos y no en la posición neta. 
En la terminología de las finanzas públicas, los ingresos del gobierno generalmente se dividen 
en ingresos fiscales y no fiscales. A su vez, los gastos del gobierno generalmente se dividen en 
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gastos corrientes (bienes y servicios, transferencias sociales y pagos de intereses) y gastos de 
capital (inversión pública). A partir de esta clasificación, se define el Déficit Primario como los 
gastos totales, excluyendo los pagos de intereses, menos los ingresos totales. Así, en las 
finanzas públicas tradicionales, este concepto es importante para saber cuánto debe pedir 
prestado el gobierno para realizar los pagos de intereses o realizar inversiones públicas. 
 
Desde la perspectiva tradicional, el dinero es neutral a largo plazo, por lo que no debe tener 
efectos en el sistema fiscal. Así, las variables reales de la economía no deben verse afectadas 
por la política fiscal, que solo causarían un aumento en sus contrapartes nominales. De esta 
manera un aumento del déficit presupuestal causaría inflación, y presionaría las tasas de interés 
hacia arriba expulsando la inversión privada (efecto Crowding-Out). El gasto público desplazaría 
al sector privado, anulando su efecto expansivo. No obstante, para señalar que el gasto público 
es inflacionario debe suponerse que hay pleno empleo, ese supuesto clave en el análisis 
económico tradicional y que parte de la creencia de que los mercados son eficientes por lo que 
utilizan todos los recursos disponibles. Solo de esta manera un aumento en el gasto público, 
creará un aumento en la demanda que no puede ser respondido con un aumento en la oferta, 
por lo que la mayor demanda crearía presiones inflacionarias. 
 
Este relato sobre el ser del gasto público y sus efectos, ha tenido una profunda influencia en la 
creación de mundos desplegados en los últimos cincuenta años, con políticos como Margaret 
Thatcher y Ronald Reagan, y sus políticas de austeridad para combatir la inflación, pasando por 
las reglas establecidas en la zona euro que impusieron una restricción al déficit presupuestario 
de un 3% del PIB y una ratio Deuda /PIB que no excediera el 60%, y que hoy se sigue expresando 
en las políticas de austeridad fiscal que invaden al mundo y que actualmente se están 
(re)profundizando en América Latina.  
 
Por otra parte, es interesante observar que recientemente algunos economistas neo-keynesianos 
han empezado a reconocer la importancia de la política fiscal para sacar a la economía de lo que 
llaman “estancamiento secular”130 (Summers, 2019).  
Joseph Stiglitz, se ha pronunciado, por ejemplo, frente a la política fiscal llevada a cabo por el 
 
130 Término acuñado por Alvin Hansen para explicar la caída de la demanda agregada a finales de los años treinta, y 
que ha sido rescatado por Larry Summers para caracterizar un nuevo periodo de crecimiento por debajo del 
potencial, tasas de interés negativas, baja inflación e inestabilidad financiera.  
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Gobierno de Donald Trump y ha señalado que: 
 
“Una reforma tributaria mal diseñada y regresiva, y un programa de incremento del gasto 
con respaldo bipartidista, han provocado un súbito aumento del déficit estadounidense de 
cerca del 3% a casi el 6% del PIB, que impulsó el crecimiento a alrededor del 4% y llevó 
el desempleo a un nivel mínimo en 18 años. A pesar de sus defectos, estas medidas 
demuestran que, con apoyo fiscal suficiente, es posible alcanzar el pleno empleo, incluso 
mientras los tipos de interés suben a niveles significativos” (Stiglitz, 2018) 
 
Por su parte, Olivier Blanchard también ha argumentado que hay espacio para la política fiscal, 
dado que la tasa de rendimiento de los bonos del gobierno estadounidense ha sido menor que 
la tasa de crecimiento de la economía por lo que un aumento de la política fiscal es totalmente 
sostenible a largo plazo. 
 
Por supuesto, este reconocimiento no ha ido de la mano con un cambio en su marco teórico. Así 
como asumieron la endogeneidad del dinero sin una teoría del dinero endógeno (Lavoie, 2014), 
ahora asumen una política fiscal de manera ad-hoc, si un marco coherente para ello. 
 
A diferencia de este marco, si se parte del hecho de que los mercados son endógenamente 
inestables, en el que las decisiones de inversión están esencialmente impulsadas por la 
incertidumbre y el dinero no es neutral, las finanzas públicas no deben juzgarse con referencia a 
un nivel general de deuda, sino más bien a la posición neta del balance (Arestis & Sawyer, 2010), 
es decir los ingresos que se generan con el gasto, teniendo en cuenta las consecuencias de los 
gastos del gobierno en la producción y el empleo; las denominadas finanzas funcionales (Lerner, 
1943). En este contexto, las finanzas públicas no funcionan como en los hogares. No hay presión 
al alza sobre las tasas de interés porque el déficit puede financiarse solo (Arestis & Sawyer, 
2010). Dado que una economía de mercado por sí sola no conduce al pleno empleo, no existe 
tal cosa como "distorsionar el mercado" o "corregir las fallas del mercado" cuando el gobierno 
gasta. De hecho, las economías se vuelven más prosperas como sucedió con la experiencia del 
Plan Marshall y que analizaremos posteriormente.  
 
Un elemento importante, abierto por la concepción alternativa de la moneda, es que los gobiernos 
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pueden financiar sus déficits sin la necesidad de poner impuestos. Algunos como los 
neochartalistas o teóricos de la Teoría Monetaria Moderna (MMT), han radicalizado este 
enunciado y han sostenido que siempre un gobierno soberano debe primero gastar, para que se 
paguen posteriormente los impuestos, revirtiendo así la lógica tradicional de las finanzas 
públicas. Para ellos, el significado de los impuestos está anclado en que fomentan el uso de una 
moneda soberana (Wray, 1998) y en que reducen la demanda agregada y destruyen la riqueza 
privada cuando hay presiones inflacionarias. Algunos economistas heterodoxos han criticado 
esta versión, al poner de presente sus límites y su marco conceptual, por ejemplo, en la idea de 
que el gasto gubernamental no es la única forma de inyectar dinero en la economía y por lo tanto 
no es la única fuente para pagar los impuestos (Palley, 2019). También se ha criticado la forma 
en que los neochartalistas han articulado algunas propuestas relevantes como la garantía de 
empleo, las finanzas funcionales y la teoría endógena del dinero. Se crítica así, el nexo entre los 
gastos del gobierno y el sistema de compensación y liquidación (clearing house) de los bancos 
centrales (Lavoie, 2013), pues se supone que los bancos centrales y los ministerios de hacienda 
están actualmente consolidados, lo que conduce a un nexo separado entre la política monetaria 
y fiscal. Por otra parte, algunos critican que se sostenga radicalmente que las decisiones de tasa 
de interés tomadas por el banco central pueden establecerse en cualquier nivel sin afectar el 
nivel total de gasto (Michell, 2019). Otras críticas están relacionadas con su aplicabilidad en 
países con monedas periféricas, lo que demuestra que existen otras limitaciones además de las 
políticas autoimpuestas (Vergnhanini & De Conti, 2017). Posteriormente, revisaremos el debate 
sobre la aplicabilidad de las propuestas de las finanzas funcionales y de MMT131. 
 
Otra propuesta alternativa, que trata de abrir espacios de política partiendo de reconocer los 
vínculos entre la política fiscal del gobierno y el banco central, es la del denominado dinero fiscal 
(Varoufakis, 2017). Se trata de un sistema que le permite al gobierno echar mano de la creación 
de dinero que está basada en el pago de impuestos futuros. 
Así, la autoridad tributaria de un país otorga a cada ciudadano un número con el que puede pagar 
sus impuestos. Puede hacerlo de manera fácil por medio de una aplicación móvil o en un banco. 
Las personas pueden meterle plata a su cuenta, y pagar impuestos futuros, con el incentivo de 
recibir descuentos. 
Este sistema tendría la ventaja de que los gobiernos podrían evitar recurrir a la emisión de bonos, 
proporcionándole liquidez y limitando la creación de dinero interbancario, que como vimos, hace 
 
131 Ir al numeral 4.3.10   
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uso de los títulos de deuda del gobierno como medio de cambio, generando presiones sobre los 
gobiernos. Esta propuesta minimizaría los efectos de las fugas de capital, al tener el gobierno 
una fuente de fondeo y podría reducir el costo de los servicios financieros al competir por los 
depósitos de los usuarios.  
A parte de ser una fuente fiscal, Varoufakis concluye que: 
 
“El dinero fiscal también es políticamente atractivo. Los gobiernos podrían usar cualquier 
holgura en el suministro de dinero para completar las cuentas vinculadas a las familias 
necesitadas, o para pagar las obras públicas, haciéndolas atractivas para los 
progresistas. Y los conservadores deberían ser alentados por un sistema que promete 
una desgravación fiscal significativa para aquellos que ayudan al gobierno a crear dinero 
fiscal, sin afectar el papel del banco central en la fijación de las tasas de interés las 
posibles ventajas transnacionales del dinero fiscal también son significativas. Por ejemplo, 
el dinero fiscal habría ayudado a Grecia a resistir las invasiones de nuestros acreedores 
en 2015, y fue el núcleo de mi plan para lidiar con un feriado bancario predatorio impuesto 
por el BCE a fines de junio. Hoy, le daría a Italia, Francia y otros miembros de la eurozona 
un espacio fiscal muy necesario, y posiblemente proporcionaría una base para una 
eurozona renovada con euros fiscales internos entrelazados, en lugar de monedas 
paralelas, que juegan un papel macroeconómico estabilizador. Y luego, tal vez, podría 
convertirse en la base de un Nuevo Bretton Woods, que funcione como una unión de 
compensación general de muchos sistemas monetarios fiscales diferentes” (Varoufakis, 
2017). 
 
Estos marcos alternativos, asociados a otra concepción del dinero, permiten rescatar la política 
fiscal, cuya institución debe pelearse políticamente, y que es vital para abordar los objetivos 
importantes de nuestro tiempo, como el cambio estructural verde hacia energías limpias, la 
persecución del pleno empleo y la reducción de la desigualdad global entre otros. A diferencia 
del enfoque de las finanzas sanas, basados en ajustes de balances presupuestales, los modelos 
de finanzas funcionales se centran en las consecuencias del gasto público y del Big Goverment, 
como lo llamó Hyman Minsky, que es fundamental para estabilizar una economía inestable. Así, 
es necesario recuperar el gran activismo fiscal y restaurar la discrecionalidad de la política fiscal, 
teniendo en cuenta las restricciones que se imponen en cada caso particular ya sea el caso de 
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un país con una moneda periférica, o por restricción de balanza de pagos, entre otras 
restricciones sobre las que volveremos más adelante. 
 
4.2.7. Tasa natural vs Buffer de empleo público 
 
En los años sesenta, Milton Friedman (1968) y Edmund Phelps (1967) desarrollaron el concepto 
de tasa natural de desempleo, y que posteriormente, junto con el concepto de tasa de desempleo 
no aceleradora de la inflación (NAIRU), serían decisivos para guiar la implementación de la 
política económica hasta nuestros días. Algunos han utilizado el concepto de tasa natural, en un 
sentido más amplio, agrupando estos dos conceptos por el tipo de análisis que comparten (Cross, 
1995), aunque en detalle tienen alguna diferencia132. Lo cierto es que estos conceptos 
resignificaron la noción de pleno empleo, y fueron los caballos de batalla contra la curva 
tradicional de Phillips, que inicialmente fue formulada como una relación positiva entre el 
producto y la inflación (1954), y posteriormente como una relación negativa entre el desempleo 
y la inflación (1958), por lo que expresaba la no neutralidad del dinero, en la que se podía 
aumentar la inflación (una variable nominal), para poder reducir el desempleo (una variable real). 
Se reformuló la curva de Phillips, con base en las expectativas, inicialmente con expectativas 
adaptativas y posteriormente con expectativas racionales, de tal forma que la inflación fuera 
función de la inflación esperada y la brecha del producto  𝑝 =  𝑝𝑒 + 𝑓(𝑦 − 𝑦∗). En la formulación 
de Friedman, cuando las expectativas de inflación son iguales a la observada, y en la versión 
formulada cuando la brecha del producto es igual a cero, se produce la tasa de desempleo de 
equilibrio o tasa natural. Así, el futuro (o más exactamente las expectativas basadas en un 
modelo de economía) son vitales para determinar el presente.  
 
La mirada tradicional, consiste en creer que estos conceptos expresan relaciones ocultas en la 
naturaleza de la realidad económica y que el investigador descubre, por lo que no pueden 
observarse directamente, sino que deben estimarse a partir de las ecuaciones de salarios y 
precios. No obstante, se trata de conceptos que surgen de experimentos del pensamiento y que 
intentan explicar y fundamentalmente moldear la realidad desde una norma.  
 
132 La NAIRU es el nivel de desempleo que establece un límite, después del cual, si se reduce el desempleo la inflación 
se incrementa. La tasa natural de desempleo es el nivel de desempleo de largo plazo, que no es afectado por la 
política monetaria y sobre el cual gravita la tasa de desempleo observada. Los análisis se distinguen porque la NAIRU 
refleja el nivel de imperfecciones y rigideces en el mercado de trabajo y por lo cual puede expresar el desempleo 
involuntario. La tasa natural de desempleo surge en una visión de competencia perfecta donde expresa el desempleo 
voluntario. 
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En términos de críticas, en primer lugar, se ha señalado la falta de fiabilidad y certidumbre de las 
estimaciones econométricas, que involucran un modelo de la economía, de las que se derivan la 
tasa natural de desempleo y la NAIRU (Sawyer, 1997). En segundo lugar, en estos modelos se 
critica que la demanda agregada no juega ningún papel a largo plazo, pues solo los 
determinantes del lado de la oferta afectan la tasa de desempleo de equilibrio, por lo que se 
oculta la dependencia de la trayectoria de la demanda agregada, al no afectar a largo plazo, la 
inversión, el aumento de la capacidad productiva, ni la contratación de trabajadores (Sawyer, 
1997). En tercer lugar, la curva de Phillips relaciona la inflación (tasa de cambio en los precios) 
con el nivel de producción, pero los procesos de fijación de precios a menudo establecen una 
relación entre el nivel de precios, relacionado con los costos de producción, y el nivel de 
producción (Sawyer, 2015).  
En cuarto lugar, la curva de Phillips está relacionada con una aproximación de  demanda, que 
no da cuenta de las presiones de los costos sobre la inflación, ni de las dinámicas circulares de 
conflicto entre precios y salarios, en los que los aumentos de los salarios generan un aumento 
en la inflación, y un aumento en la inflación genera una presión para aumentar los salarios 
(Sawyer, 2015). Tampoco tiene en cuenta la participación de los salarios y los beneficios como 
factores de explicación del proceso inflacionario. Por último, no se recogen las presiones 
inflacionarias externas, ni las presiones inflacionarias producto de las variaciones en la tasa de 
cambio. 
 
En términos políticos, la tasa natural significó que los gobiernos no podían elegir “el menú” de 
políticas entre inflación y desempleo, que había guiado la política económica en los países del 
norte durante mucho tiempo e intencionalmente en la década de los cincuenta y sesenta. Así, la 
tasa natural expresaba que no se podría elegir un nivel deseado de desempleo sino por periodos 
muy limitados de tiempo, pues las fuerzas del mercado restablecerían el desempleo, pero ahora 
con un nivel más alto de inflación. De esta manera y al igual que con la tasa natural de interés, 
el poder del gobierno se retrató muy reducido frente a las fuerzas del mercado. Como se sabe, 
el evento que sirvió de fondo, para profundizar este concepto, fue la estanflación (alto desempleo 
e inflación) que se presentó en los años setentas en Estados Unidos, y que marcó una crisis en 
el entendimiento neoclásico de Keynes, y que fue aprovechado por Friedman, y otros, para 
difundir sus marcos cognitivos, y poder prescribir la política económica.  
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Lo cierto es que la tasa natural, ha servido para justificar la necesidad del desempleo en una 
economía capitalista. Ha servido para minar el compromiso de los gobiernos con la consecución 
del pleno empleo. Como se sabe, hoy son pocos los gobiernos comprometidos con este objetivo. 
Se ha pasado de garantizar el pleno empleo a garantizar la empleabilidad. Así, lo que se 
“garantiza” es que el individuo pueda adquirir unas competencias laborales para que después 
compita, por sí mismo, en el mercado de trabajo, o en el mejor de los casos algunos subsidios al 
desempleo. Así, al desempleado o al trabajador precario, se le ofrecen capacitaciones, para que 
pueda salir al mercado de trabajo a competir por un puesto, ya que se argumenta que los salarios 
y la productividad, son función directa del capital humano. La política social se reconfigura así 
para que sea funcional al mundo competitivo. En lugar de desmercantilizar, se pretende que sea 
un trampolín funcional en la competencia, que se ve como el valor más preciado, productor de 
bienestar infinito. Bajo esta retórica, que el Estado se encargue de brindar un puesto de trabajo, 
se relaciona con una actitud pasiva, que niega la agencia de los individuos, pues estos deberían 
cargar con la responsabilidad de “sus” fracasos.  
El concepto de tasa natural ha impactado profundamente la comprensión del desempleo, que se 
tolera, y ya no se ve como el peor de los males, en un mundo donde la mayoría de personas 
para conseguir ingresos y sobrevivir tiene que trabajar. 
 
En el caso de Colombia, algunos trabajos han estimado la NAIRU entre 1984 y 2005, y en 
promedio encontraron que fue de 11,9% (Arango, Posada, & García, 2007). Otros han 
argumentado que entre 2002 y 2014, fruto del boom minero energético que vivió el país, el 
producto potencial133 aumentó y la NAIRU ha disminuido hasta ubicarse en un solo digito 9,1% 
(Clavijo, 2019). Para el periodo 2014-2018, se argumenta que se está cumpliendo la curva de 
Phillips tradicional (en el corto plazo) pero que para romper la barrera de 9% de la NAIRU es 
necesario una reforma laboral que siga reduciendo los costos laborales no salariales, por 
ejemplo, en los pagos a las cajas de compensación familiar (CCF) y la eliminación de los pagos 
de los intereses de las cesantías (Clavijo, 2019), es decir mayor flexibilización laboral como 
remedio para tolerar un poquito menos de desempleo.   
 
Al contrario de esta perspectiva, desde la no neutralidad del dinero, puede señalarse que el 
 
133 Concepto que no deja de ser problemático por los problemas que tienen las funciones de producción 
agregadas. Para una crítica a las estimaciones del producto potencial ver (Felipe & McCombie, 2015). 
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desempleo es un fenómeno monetario, que está ligado a la demanda especulativa de dinero 
(Keynes, 1936)134. En otras palabras, el desempleo involuntario está ligado al atesoramiento de 
dinero como reserva de valor. El dinero es esencial para entender el desempleo, a diferencia de 
lo que sucede en la concepción del dinero mercancía, en el que son las fuerzas reales las que 
determinan la tasa de desempleo de equilibrio. Se rechazan así conceptos como la tasa natural 
de desempleo, que como vimos, lo que buscan es rescatar la necesidad del desempleo 
involuntario en una economía capitalista y cuyo efecto práctico es disminuir el poder de los 
trabajadores (Kalecki, 1943). Todo esto en nombre de la inevitabilidad de no distorsionar el 
mecanismo equilibrador de mercado (horizonte trazado por el dinero mercancía). 
Si bien el desempleo es funcional a la valorización capitalista y el poder de los empresarios, como 
lo había notado Marx, no hay una ley que lo prescriba como indispensable en una economía 
capitalista, como si tratara de una ley física que hay que obedecer. El estado puede actuar como 
empleador de último término y absorber el ejercito industrial de reserva. Esto no generaría una 
expulsión de la inversión privada pues precisamente se produce porque el sector privado no fue 
capaz de absorber la totalidad de mano de obra, fruto de que no hay un mecanismo mágico que 
haga que el gasto total de la economía compre toda la oferta agregada, lo que es un claro rechazo 
de la ley de Say, que parte de la comprensión de una economía de trueque y por lo tanto del 
dinero mercancía. 
 
La no neutralidad del dinero, que fundamenta una economía monetaria, permite desplegar otras 
alternativas, como las propuestas de Buffer de Empleo Público (BEP) que parten de la idea de 
que, la mayoría de las veces, el desempleo no es producto de una elección individual, y de que 
incluso alentando la demanda, puede existir desempleo, por lo que es importante contar con un 
mecanismo que garantice que cualquier persona que quiera y esté dispuesta a trabajar, pueda 
hacerlo a un salario digno y bajo condiciones decentes. El problema del desempleo no se 
resuelve en el mercado de trabajo, sino en el mercado de bienes y requiere también instituciones 
sociales y culturales. 
Un esquema de trabajo público garantizado aumenta el poder de negociación de los 
trabajadores, de la posibilidad de que las personas aspiren a trabajos y sueldos mejores, brinda 
mayor protección contra la precariedad y la vulnerabilidad, y por lo tanto incrementa las 
 
134 Por supuesto, esta comprensión del desempleo no es rival de la comprensión fundamental del desempleo en 
Keynes, como deficiencia de demanda agregada. En realidad, expresa su dimensión monetaria. 
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posibilidades de llevar acabo la vida que se desea.   
Es relevante mencionar que, aunque muchas veces se proponen marcos disyuntivos para pensar 
esta propuesta junto con otras políticas sociales, la propuesta de garantizar un empleo no debe 
reñir con estas, como por ejemplo el Ingreso Básico Universal135 (Battistoni, 2018). 
Los programas de Empleo Público inicialmente se han planteado como programas sociales 
asociados a las áreas de educación, seguridad, limpieza, remodelación, cuidado, logística, 
mantenimiento, etc. y que podrían ser coordinados por comunidades locales que conocen las 
demandas específicas del territorio. Estos programas funcionan dentro del esquema de las 
finanzas funcionales visto en el capítulo anterior. 
Dos países con experiencias interesantes de este tipo de programas son Argentina y la India. Se 
trata de los programas El plan jefe de Hogar y el National Rural Employment Act respectivamente. 
Estos programas, desarrollados en coyunturas de alto desempleo fueron efectivos en la 
reducción del mismo. En el caso de Argentina se redujo el desempleo de 21,5% en 2001 a 15.3% 
en 2003 (Garay et al., 2011). A su vez, disminuyó la pobreza monetaria y no existieron presiones 
inflacionarias. El costo del programa fue de alredeor de un 1% del PIB y menos del 5% del 
presupuesto anual.  
En el caso de la India, se trató de un programa dirijido al sector rural, pues las brechas entre la 
India urbana y rural son enormes, al igual que en otros paises, y cuya brecha puede verse 
representada en agunas peliculas tradicionales de bollywood. Este programa de oferta publicas 
de empleo, fue un poco mas limitado que el de Argentina, pues no fue para todas las personas, 
y no fue continuo en el año, pero redujo el desempleo rural y la pobreza monetaria. 
 
Para el caso de Colombia, algunos han planteado una propuesta similar, coordinada 
interestitucionalmente, distinguiendo entre las necesidades urbanas y rurales, con 
funcionamiento descentralizando y por medio de presentación de propuestas de las comunidades 
para que se puedan girar los recursos (Garay et al., 2011), lo que implica apostar por la 
construcción de buenas bases de datos. El desarrollo de una aplicación movil podría contribuir a 
esta propuesta, en la que los ciudadanos interesados en participar del programa de empleo 
publico, se postulen de manera más facil y que la aplicación obtenga la información de cuantas 
 
135 Se plantea, asimismo, el debate sobre qué bien de mérito es más relevante: el empleo o el ingreso. Es posible 
percibir divergencias en cuanto a los efectos macroeconómicos, sobre el crecimiento económico, la inflación y los 
impactos ambientales de las propuestas. También sobre las teorías de la justicia que inspiran a ambas propuestas. 
Sin embargo, es posible encontrar alternativas que concilian dentro de un mismo sistema de protección social la 
renta básica de ciudadanía y al Estado como empleador de última instancia. 
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personas por localidad o barrios, y que las alcadias locales y juntas de acción comunal puedan 
operativizar la coordinación de proyectos por comunidad, teniendo en cuenta los perfiles 
laborales recolectados. En la aplicación tambien estarían disponibles, el estado de los proyectos, 
su financiación y las personas por proyecto para que la ciudadanía pueda ejercer control público. 
La propuesta propone reducir el desempleo de dos digitos (actualmente en 10.8%) y reducirlo en 
4 años hasta el 4,6%. En esta propuesta se estableció un salario, un poco mayor que el minimo 
de tal forma que en una familia de dos o más adultos puedan sumarse los ingresos, compartir 
gastos y ampliar el poder de compra del hogar. El costo del programa se calculó alrededor de 
1.6% del PIB en los cuatro años. El programa tendría un impacto positivo en multiples variables, 
como en un aumento de la recaudación de impuestos, la disminución del desempleo, la pobreza, 
disminución de la inseguridad, “reducción del crimen, deserción estudiantil, menores costos de 
salud, drogadicción y valoración de bienes públicos, que disminuyen los costos financieros netos 
del programa” (Garay et al., 2011, pág. 97). 
 
La concepción de la no neutralidad del dinero permite rechazar ciertos conceptos, como el de 
tasa natural, que han servido para crear realidades con consecuencias nefastas para los sectores 
con menor posibilidad de ejercicio de poder, y que permiten viabilizar otras opciones de entender 
el desempleo en una economía monetaria, y por lo tanto  atacarlo por medio de los programas 
de empleo publico que deberan ser instituidos políticamente. 
 
4.2.8. Ajuste flexible de BP vs Caja de compensación 
internacional  
 
El enfoque tradicional para afrontar los déficits de balanza comercial (mayores importaciones que 
exportaciones), sugiere que la tasa de cambio flexible debe ser el mecanismo que logre absorber 
ese choque. Este enfoque parte de la idea de que los déficits comerciales, son causados 
simplemente por un exceso de dinero, por lo que el ajuste vía tasa de cambio elimina este exceso, 
reduciendo las importaciones. Así, en el largo plazo, los déficits de balanza comercial no afectan 
los precios relativos y, por consiguiente, el empleo. Así, este mecanismo de ajuste, y su 
operación, no es otra cosa que la creencia en el postulado de la neutralidad del dinero en el caso 
de las relaciones comerciales entre países. 
Sin embargo, para que se garantice el ajuste vía tasa de cambio, los economistas tradicionales 
deben suponer que la suma de las elasticidades de los precios a las exportaciones y las 
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importaciones es mayor a uno, la denominada condición Marshall-Lerner, entre otras 
condiciones. No obstante, las devaluaciones pueden generar contracciones económicas 
(Krugman & Taylor, 1978) por lo que la devaluación puede ser más perjudicial que benigna, 
creando desempleo. A su vez, como señala Paul Davidson “La teoría clásica evita este posible 
escenario desagradable al suponer que, con mercados libres y eficientes, siempre habrá pleno 
empleo de capital y mano de obra en todas las naciones comerciales, sin importar los cambios 
que ocurran en el tipo de cambio de monedas entre naciones” (Davidson, 2009, pág. 126). El 
pleno empleo se da siempre por sentado pues los mercados se asumen como eficientes. 
 
En términos contables, es importante recordar que cuando un país enfrenta un déficit de balanza 
comercial, ese déficit debe ser financiado de alguna forma. Así, los países con déficit disminuyen 
sus reservas internacionales “para pagar su exceso de importaciones o el país deficitario toma 
prestados fondos del resto del mundo para pagar la diferencia entre el valor de lo que importa y 
el valor de lo que exporta” (Davidson, 2009, pág. 124).  
 
En el caso de Estados Unidos, por ejemplo, hemos escuchado que ese déficit comercial está 
siendo financiado por China, por medio de la compra de bonos del gobierno norteamericano. En 
otros términos, China estaría financiando la senda de consumo de los norteamericanos y su 
creciente deuda externa, por lo que algunos han dicho que, si los chinos dejaran de comprar 
títulos valores, los estadounidenses no podrían financiar su consumo. Sin embargo, es necesario 
aclarar algunas cosas. Anteriormente vimos que la expansión de la demanda genera un aumento 
de las oportunidades de rentabilidad, de aumento de la capacidad instalada y por tanto del 
empleo y del producto. No obstante, si un país está abierto al comercio internacional, y la 
demanda adicional, se realiza sobre productos importados, no se crean oportunidades de empleo 
y rentabilidad en el propio país, sino en el país extranjero. De esta forma, sí Estados Unidos 
aumenta su déficit comercial en 5 billones de dólares en importaciones de electrodomésticos 
chinos, esos 5 billones no crean oportunidades de empleo en Estados Unidos sino en China. A 
su vez, si China no aumenta su gasto en importaciones de Estados Unidos, sino que ahorra, se 
estarían destruyendo oportunidades de empleo en Estados Unidos. Parte importante de estos 
ahorros han estado yendo a comprar títulos de deuda del gobierno norteamericano. Sin embargo, 
si China gastara esos 5 billones en productos estadounidenses, en lugar de ahorrarlos o de 
comprar títulos de deuda, crearía mayor prosperidad y crecimiento económico tanto en Estados 
Unidos como en China, pues la dinámica que desata el gasto en productos estadounidenses, 
podría traer nuevas oportunidades de empleo y de nuevos salarios que aumentarían la demanda 
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de compras de productos chinos, por lo que también aumentarían las oportunidades de negocio 
en China. Este ciclo virtuoso, pone de presente el mecanismo que Keynes tenía en mente para 
resolver los problemas de los desequilibrios comerciales (Davidson, 2009). 
 
Por el contrario, la visión neoclásica de ajuste del déficit de balanza de pagos, señala que la 
devaluación del dólar frente al yuan chino, hará que las importaciones se encarezcan y por lo 
tanto disminuyan. A su vez, la revaluación del Yuan, hará más baratas las importaciones 
estadounidenses por lo que los chinos compraran más importaciones de estadounidenses. No 
obstante, el ajuste vía tasa de cambio, podría incluso empeorar el déficit comercial. Por ejemplo, 
el aumento de la inflación, por el componente importado (pass-through), puede llevar al banco 
central a aumentar las tasas de interés, frenando la economía y así disminuir los ingresos y de 
paso las compras de productos extranjeros. La dinámica puesta en marcha por el ajuste de la 
tasa de cambio afecta el empleo y la producción. El mecanismo concebido por la neutralidad del 
dinero no logra producir su estado de realidad, aunque tratando de llevar la realidad a ese estado 
genera consecuencias desastrosas.  
   
A nivel histórico, la lucha política por la instauración del mecanismo global de ajuste de los déficits 
comerciales, se dio en la conferencia de Bretton Woods de 1944. El máximo representante de 
Estados Unidos era Harry White y el del Reino Unido era John Maynard Keynes. La propuesta 
de Keynes, partía de la base de que el ajuste por los precios, era incompatible con la búsqueda 
del pleno empleo. Así, las políticas de laissez faire, laissez passez, como la libre movilidad de 
capitales, el libre comercio y los tipos de cambio flexibles generarían a larga inestabilidad. Era 
necesaria una propuesta que hiciera compatible el comercio internacional y los flujos de capital 
con el objetivo de pleno empleo. Keynes planteó que el mecanismo de ajuste del comercio 
internacional requería que los países “acreedores” o superavitarios se hicieran cargo del déficit 
del país deudor o deficitario. Keynes recomendó un régimen de cambio fijo ajustable y que 
Estados Unidos, aceptara hacerse cargo del déficit comercial de los países europeos, que debían 
reconstruirse después de la guerra, y necesitaban las importaciones estadounidenses. Estimó la 
carga en un valor de diez mil millones de dólares, pero Harry White, argumentó que el Congreso 
nunca proporcionaría todo este dinero sino una cantidad cercana a los tres mil millones de 
dólares (Davidson, 2009). Como Estados Unidos tenía gran poder en la negociación consiguió 
rechazar la propuesta de Keynes y propuso crear instituciones multilaterales como el Fondo 
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Monetario Internacional y el Banco Mundial. Se trataba de que estas instituciones realizaran 
préstamos para que los países con balanza comercial deficitaria pudieran corregir los 
desequilibrios en un breve periodo de tiempo. 
Un ejemplo interesante de las consecuencias de que un país se hiciera cargo de la carga 
deficitaria de otros, fue el Plan Marshall (1947-1951), que destinó trece mil millones de dólares a 
otros países, que no tuvieron la responsabilidad de devolver la plata. Las naciones que estaban 
destruidas se beneficiaron y pudieron comprar exportaciones estadounidenses. Así, el Plan 
Marshall pudo mantener la senda de gasto que se había dinamizado con el gasto militar durante 
la segunda guerra mundial, y que, de no haber encontrado un sustituto, hubiera llevado a la 
economía estadounidense a una crisis. Posteriormente, Estados Unidos pasó a tener grandes 
déficits comerciales, mientras que otros países como China, India y Japón tornaron a un 
crecimiento liderado por las exportaciones, pero no gastaron sus superávits en más 
importaciones, sino en otros activos como las reservas de oro y posteriormente en títulos de 
deuda.  
Como resume Davidson: “La moraleja de esta experiencia del Plan Marshall es que cuando la 
nación acreedora acepta la responsabilidad de poner fin a un persistente desequilibrio comercial 
y de pagos internacionales, el resultado es una situación beneficiosa tanto para las naciones 
deficitarias como para las excedentes” (Davidson, 2009, pág. 132).  
 
En el espíritu de las propuestas de Keynes, Paul Davidson ha propuesta una Unión Monetaria 
Internacional de Compensación (IMCU), que parte de reconocer la no neutralidad del dinero y 
por tanto el efecto que pueden tener los déficits de balanza comercial en la producción y el 
empleo.  
Más que proponer un banco central mundial, como Keynes había planteado, Davidson propone 
“una institución de compensación contable cerrada y de doble entrada para mantener la 
"puntuación" de los pagos entre las distintas naciones comerciales, además de algunas reglas 
mutuamente acordadas para resolver los problemas de los persistentes desequilibrios 
comerciales y de pagos” (Davidson, 2009, pág. 136).  
La lógica es la siguiente, cada banco central de cada país tendría una cuenta de depósito en la 
caja de compensación. Por ejemplo, los pagos realizados por el país X a un país Z, se realizarían 
a través de las cuentas de cada país en la caja de compensación, por lo que se registraría un 
crédito para el banco central de la nación Z y una deuda para la nación X. 
Como señala Davidson este mecanismo intenta replicar a nivel internacional, el proceso por el 
cual  
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“se borran los cheques cuando un residente de una región de los Estados Unidos (por 
ejemplo, California) paga a otras entidades en otra región (por ejemplo, Nueva York). Los 
cheques se liquidan a través del mecanismo de facilitación establecido por la Reserva 
Federal de los EE. UU” (Davidson, 2009, pág. 137). 
 
Así, la caja de compensación podría, a) fomentar el nivel de gasto global adecuado compatible 
con el pleno empleo y b) posibilitar el monitoreo y control de los flujos financieros y del dinero 
que se traslada a otros países, para evitar pagar impuestos o que puedan financiar actividades 
ilegales. 
 
El punto fundamental es que una nación con superávit excesivo, que equivale a un crédito en su 
cuenta de depósito, limita el pleno empleo en otro lugar. Por el contrario, si el país gasta sus 
ahorros, aumentarán las posibilidades de contratación laboral en todas partes. En la propuesta 
de Davidson, la caja de compensación obligaría a los países superavitarios a gastar 1) en bienes 
y servicios de cualquier otro país que tenga déficit comercial. 2) En nuevos proyectos de inversión 
extranjera directa (IED) en esos países, o 3) en proporcionar ayuda extranjera gratuita, al estilo 
del plan Marshall, que demostró que la mano visible, por medio de un gobierno activo e 
intervencionista, al crea mayor estabilidad en el crecimiento económico. La regla es que, si no 
acceden a gastar su ahorro, se establece un impuesto confiscatorio del 100% (Davidson, 2009). 
Estas tres medidas brindarían a los países deficitarios, los caminos para lograr el pleno empleo, 
aumentar la capacidad instalada y reducir la deuda externa. A su vez, generar divisas, ya sea 
mediante el aumento de la venta de exportaciones, por la nueva inversión en proyectos o por la 
recepción de ayuda internacional.  
Como magistralmente concluye Davidson:  
 
“Bajo este principio de Keynes que requiere que las naciones acreedoras gasten créditos 
excesivos, los países con déficit ya no tendrían que apretarse el cinturón y reducir a los 
ciudadanos 'ingresos en un intento por reducir las importaciones y, por lo tanto, reducir el 
desequilibrio de sus pagos porque otros están ahorrando excesivamente. En cambio, el 
sistema buscaría remediar el déficit de pagos aumentando las oportunidades para que 
las naciones con déficit vendan productos de manera rentable en el extranjero y, de ese 
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modo, salgan de su deteriorada posición de deudor. Actualmente, a medida que la crisis 
financiera mundial se profundiza, las naciones se verán obligadas a darse cuenta que 
intentar jugar con el sistema existente quizás mejorando el poder del FMI y el Banco 
Mundial no resolverá nuestros problemas de desarrollo del comercio internacional y los 
pagos financieros... El mundo perdió una gran oportunidad en 1944 cuando Estados 
Unidos vetó el Plan Keynes en Bretton Woods. Esperemos que no desperdiciemos esta 
oportunidad nuevamente” (Davidson, 2009, pág. 141).  
 
4.2.9. Uniones monetarias vs Bancor 
 
La concepción de la moneda mercancía ha sido la base de comprensión para el desarrollo de las 
uniones monetarias. Como lo ha señalado Charles Goodhart (1998), el enfoque de las zonas 
monetarias óptimas (ZMO) desarrollado por Robert Mundell, parte de la concepción de que el 
dinero es un numerario, que no distorsiona el mercado sino por el contrario su función principal 
es disminuir los costos de transacción y eliminar las distorsiones introducidas por las tasas de 
cambio. De hecho, la eurozona desde su concepción fue pensada bajo los parámetros de 
Mundell, quien en 1969, plasmó en su famoso documento A Plan for a European Currency, las 
ventajas de tener una sola moneda, y que ha planteado ideas similares para Asia (Mundell, 2003) 
y la posibilidad de una moneda mundial (Mundell, 2012).  
 
La historia de la zona euro tiene como antecedentes la creación de la denominada Serpiente 
Monetaria Europea (1972) y el Sistema Monetario Europeo (1978) que surgieron de la necesidad 
de limitar las grandes fluctuaciones de las tasas de cambio, para permitir una mayor integración 
entre los países de la región. A finales de los años ochenta, se plantea la idea de la integración 
y se realiza el informe Delors que fijaría las tres fases de creación de la Zona Monetaria, 
señalando además los beneficios de la zona euro (enraizados en la concepción del dinero 
mercancía). En 1992 se firmaría el tratado de Maastricht que fijaría los parámetros de 
convergencia monetaria, entre los que destacaba los límites al nivel de deuda pública del 60%, 
y un déficit presupuestal menor al 3%. Posteriormente, en 1999 se crearía el Banco Central 
Europeo y se determinarían las tasas de cambio de cada país respecto al euro. Por último, en el 
año 2002, entró de lleno en circulación la “nueva moneda”, con una lista inicial de 11 países que 
cumplían lo establecido en el tratado de Maastricht, y que se ha ido extendiendo.  
 
Desde esta perspectiva, una zona monetaria como la eurozona, a la que subyace una unión 
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monetaria pero no política ni fiscal, no es problemática ya que el dinero no tiene relación profunda 
con la soberanía política ni fiscal de un país, sino que solo reduce los costos de transacción. Así, 
una institución como el Banco Central Europeo (BCE) es independiente de cualquier gobierno. 
Pero esto crea tensiones, porque el BCE puede tomar decisiones de política monetaria, subiendo 
las tasas de interés para reducir las presiones inflacionarias, cuando un país particular puede 
estar necesitando una reducción en las tasas de interés. Las tensiones en las uniones monetarias 
surgen ya que  
 
“los Estados miembros de la zona monetaria siguen teniendo responsabilidades fiscales; 
pero en el campo monetario, su estado ha cambiado a un nivel subsidiario, en el sentido 
de que, en una situación crítica, ya no pueden actuar con la autoridad monetaria para 
crear dinero, por ejemplo para financiar su deuda doméstica” (Goodhart, 1998, pág. 411).  
 
Por otra parte, ¿Qué pasa si las personas expresan sus deseos a través de instituciones 
democráticas, y estos no son los objetivos y operaciones del sistema europeo de bancos 
centrales (ECBS), como de hecho sucedió en Grecia el año 2015? El resultado es que se ve 
limitado el poder constituyente en nombre de supuestos intereses supremos, como si fueran 
naturales.  
Así, la concepción que se desprende del dinero mercancía, al no reconocer “el vínculo que existe 
entre la soberanía política y la autoridad fiscal y, por otra parte, la creación de dinero, su 
acuñación y el banco central” (Goodhart, 1998, pág. 413), termina restando autonomía a los 
gobiernos soberanos.  
Algunos objetan que esta sujeción de la democracia y del poder de emisión es necesaria por qué 
algunos países “han vivido por encima de sus medios”. De esta manera, en el año 2011, Robert 
Mundell declaró que la teoría de las zonas monetarias se estaba cumpliendo, pues una de las 
ideas era disciplinar y deshacer el entramado de protecciones sociales heredado de los Estados 
de bienestar, que estaban limitando la competitividad. En palabras del mismo Robert Mundell: 
 
“Ahora en Europa, un país no puede cambiar su tipo de cambio. Así, cuando los sindicatos 
piden aumentos salariales del 10%, y el crecimiento de la productividad es de 2% o 3%, 
todos saben que ese aumento se traducirá en mayor desempleo y cierre de fábricas. La 
imposibilidad de la devaluación hará que los sindicatos moderen sus demandas” (Mundell, 
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2012)   
 
El enunciado de Mundell refleja entonces el propósito que estaba detrás del experimento de la 
zona monetaria, que era el de supeditar la soberanía estatal al poder del mercado. Esto en 
nombre de un entendimiento naturalizado que remite supuestamente al ser de las cosas, pero 
que está ligado a una concepción del dinero, en la que se perjudica a un gobierno soberano y 
sus ciudadanos, reduciendo su poder, aumentando el de los poseedores de riqueza financiera. 
En otros términos, una unión monetaria no puede ser apolítica, como si se tratara de un simple 
objeto, ya que se pueden observar diferentes relaciones de poder. 
 
A diferencia de esta concepción, la moneda como relación social al reconocer el vínculo entre 
soberanía monetaria, fiscal y política, permite desplegar otras posibilidades de arreglos 
monetarios, que no pretenden disciplinar a la población sino por el contrario darles mayor 
posibilidad a las naciones que tienen menor poder en las relaciones económicas asimétricas que 
mantienen entre ellos.  
En el Tratado sobre el Dinero, Keynes presentó la propuesta del Bancor, una moneda 
supranacional, para solucionar los superávits y déficits comerciales, que como vimos crean 
problemas para el pleno empleo a nivel global. En sus palabras, se trataba de crear un sistema 
que pudiera 
 
“…preservar las ventajas de la estabilidad de las monedas locales de los diversos 
miembros del sistema en términos del estándar internacional, y preservar al mismo tiempo 
una autonomía local adecuada para cada miembro sobre su tasa de interés doméstica y 
su volumen de divisas de préstamos" (Keynes J. M., 2010, pág. 272).  
Keynes notó, que, al atar el dinero a la oferta de oro, o a la moneda especifica de un país, se 
causarían serias limitaciones al orden global internacional, por lo que se debían construir 
relaciones monetarias de otra manera. El Bancor fue parte del Plan original de Keynes, que fue 
presentado en la conferencia de Breton Woods y que vimos en el apartado anterior. En su plan 
propuso un mecanismo de ajuste y compensación, que denominó International Clearing Union 
(ICU), que es una especie de banco central de los bancos centrales.  
A nivel contable, el proceso funcionaría de la siguiente manera. Cada banco central tendría una 
cuenta en el banco central supranacional, con las que podría hacer transacciones con otros 
bancos centrales, y claro está, con su banco central, teniendo como marco de referencia una 
regla de conversión entre el oro y el Bancor. 
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La hoja de balance de cualquier banco central en la ICU, estaría conformada de la siguiente 
forma. Sus activos estarían compuestos por los activos nacionales (entre los que destacan los 
títulos de deuda) y las reservas internacionales que incluyen el Bancor, el oro, y otro tipo de 
reservas (ya sean físicas o divisas externas). Así, como los gobiernos necesitan Bancor, y este 
se cambia por el oro, la demanda de Bancor favorece la desmonetización progresiva del oro, sin 
alterar la cantidad total de reservas, solo la forma en la que se poseen estas reservas 
(Alessandrini, 2015).  
Por el lado de los pasivos del banco central, estos estarían constituidos por la base monetaria y 
los préstamos al descubierto (overdraft) y a los que puede recurrir cuando agote sus reservas de 
Bancor. Así, los dos canales para adquirir Bancor son su cambio por oro y los préstamos al 
descubierto. 
 
Este mecanismo tiene dos consecuencias importantes, en primer lugar, posibilita a los bancos 
centrales de los países con déficit de cuenta corriente, poder recurrir a estos préstamos de corto 
plazo, para hacer los pagos a los bancos centrales de los países excedentes. En segundo lugar, 
el Bancor se crea de manera endógena, dependiendo de los flujos comerciales y sus 
desequilibrios, generando variaciones en el total de los préstamos al descubierto.  
Recordemos, que como vimos, para Keynes era importante desincentivar el ahorro del Bancor, 
por lo que se cobrarían altos intereses por su tenencia. Así, los países superavitarios deberían 
aceptar pagos en Bancor en el corto plazo, pero no poderlos atesorar en el largo plazo. El camino 
para lograr mayor estabilidad a la larga, es que los países acreedores se comprometan con los 
países deficitarios (un criterio ético de por sí), pero que además sigue la lógica de que se ganará 
más invirtiendo que ahorrando, pues el ahorro no es una virtud.  
 
Así, sería posible aumentar la estabilidad del comercio internacional y evitar los desequilibrios 
que hoy vemos, por ejemplo, entre China y Estados Unidos con todas las consecuencias en 
términos de empleo. A su vez, el Bancor sería pertinente para resolver el problema de una zona 
monetaria, como la eurozona, en la que hay un desorden monetario debido, entre otros, a un 
problema de balanza de pagos que desde su origen se debe a un diseño monetario que parte de 
una concepción donde el dinero, es solo un medio de cambio y un vehículo para disciplinar a los 
países. La disputa política por el Bancor, es la disputa por que los países deficitarios en términos 
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de balanza comercial tengan mayor autonomía política.  
 
4.2.10. Restricciones y límites a los mundos por instituir 
 
Es importante señalar que mientras no tengamos un sistema global de compensación y se 
domestiquen las jerarquías monetarias, algunas de las propuestas que se vuelven “disponibles” 
a partir de una concepción alternativa del dinero, como las que parten de la concepción de las 
finanzas funcionales, se pueden ver restringidas y pueden encontrar limitaciones, sobre todo en 
los países cuyas monedas no cumplen las tres funciones a nivel internacional (Vergnhanini & De 
Conti, 2017).  
Hoy las transacciones internacionales son realizadas con pocas monedas, lo que hace que la 
demanda de algunas monedas a nivel internacional sea menor y tengan otros propósitos como 
la especulación. Esto genera una jerarquía de monedas, en las que en el centro está 
principalmente el dólar, a la que le sigue el euro, el yen y después algunas monedas 
semiperifericas y periféricas. Esto otorga un máximo poder monetario al dólar que le permite el 
poder de retrasar el costo de su déficit comercial, y el poder de desviar, en términos relativos, la 
carga del déficit a otros (Cohen, 2005). 
 
A diferencia de Estados Unidos, los países con monedas periféricas se ven expuestos a 
comportamientos en sus tasas de cambio y de interés (Conti, Prates, & Plihon, 2014) que limitan 
el espacio de política y esto hace que las restricciones no solo sean autoimpuestas. De esta 
manera, el concepto de soberanía monetaria, puede verse limitado cuando se define 
simplemente como el derecho del estado a emitir su propia moneda. Este tema ha sido bastante 
discutido dentro de las corrientes heterodoxas (Prates, 2017) y también interdisciplinarmente, por 
lo que tiene varias aristas y dimensiones.  
En todo caso, lo cierto es que la tasa de cambio flexible, no tiene las bondades de ajuste 
señaladas por sus defensores, sino que sus movimientos pueden restar autonomía al espacio de 
política. Lo mismo puede decirse de los movimientos de tasas de interés en otros países, que 
limitan la elección de tasa de interés doméstica.   
Un ejemplo, es el caso de la tasa de cambio flexible, que es sugerida por la MMT para aumentar 
el espacio de política, pero que puede ocasionar lo contrario, por ejemplo, cuando “la 
depreciación del tipo de cambio provocada por los déficits financiados con dinero puede causar 
importantes efectos disruptivos de la inflación-importada tanto en las economías en desarrollo 
como en las economías de desarrollo abiertas” (Vergnhanini & De Conti, 2017, pág. 22).  
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Un problema con las economías latinoamericanas, o en general de países con monedas 
periféricas, es que sus monedas son demandadas como activos financieros, y solo se utilizan 
para obtener beneficios de corto plazo, como es el caso de lo que se conoce como bicicleta 
financiera (carry trade).  
Argentina ilustra un caso reciente. Después de volver con fuerza a los mercados financieros 
internacionales, fruto de un acuerdo con los fondos buitres en 2016, y que, junto a otras medidas, 
permitió una entrada de flujos de capital, que hizo que al principio la tasa de cambio se 
mantuviera estable. No obstante, el país enfrentaba presiones inflacionarias, y se intentó 
controlar la inflación por medio de la tasa de interés, operando la concepción monetarista de que 
se iba a estimular el ahorro local y disminuir la masa monetaria, que supuestamente estaba 
causando la inflación. Así el Banco Central Argentino emitió unos títulos de deuda a corto plazo 
en pesos, denominados LEBACS y con altas tasas de interés anual. De esta forma, los 
inversionistas traían dólares, que se cambiaban por pesos y con estos compraban LEBACS y 
tenían rentabilidades mensuales incomparables con cualquier otro título, vendían y volvían a 
convertir los pesos a dólares y sacaban el dinero presionando la devaluación de la tasa de 
cambio. Así, los países con monedas periféricas tienen que pagar una prima por la “liquidez 
internacional” (De Conti, 2011). De esta manera, hay un canal en el que la especulación hace 
que los tipos de cambio se revalúen y se devalúen, según la etapa del ciclo de liquidez, 
generando mayor inestabilidad y vulnerabilidad en la economía de un país. 
 
“Durante el aumento del llamado "apetito por el riesgo", surge una demanda de activos 
cada vez menos líquidos en busca de rendimientos excepcionales. Sin embargo, en el 
momento de la reversión de las expectativas optimistas, hay un movimiento repentino 
hacia los activos más líquidos” (Vergnhanini & De Conti, 2017, pág. 11).  
 
De esta manera, los diferenciales de tasas de interés que son necesarios para atraer capitales, 
y los movimientos en la tasa de cambio que se generan, ponen limitaciones al espacio de política 
de un país. 
 
Este diagnóstico es confirmado en un artículo reciente sobre la posibilidad de las  finanzas 
funcionales en el trópico, en el que se señala que la restricción no deriva de la elección entre un 
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régimen de tasa de cambio fija y uno flexible136, sino de la necesidad de obtener reservas 
internacionales, especialmente dólares, pues se necesitan para importar bienes intermedios 
foráneos y bienes de capital (Vernengo & Perez, 2019). Los países endeudados en moneda 
foránea, necesitan reservas internacionales, no solo para pagar el servicio de la deuda sino para 
evitar una devaluación brutal de la moneda, pues si el mecanismo de ajuste es la tasa de cambio 
flexible, se termina corrigiendo el problema de balanza de pagos, pero contrayendo la economía 
y tornándolas más inestable. Estos autores han mostrado que entre mayor cuantía tenga el déficit 
en cuenta corriente menor la probabilidad de que este pueda sostenerse en el tiempo. 
  
Como se ve en el gráfico 9, América Latina es una de las regiones en las que el endeudamiento 
en moneda extranjera tiene un peso importante en la composición total de la deuda, tanto a nivel 
gubernamental, del sector financiero y no financiero.  
 
Ilustración 9 - Deuda externa por regiones a 2019 
 
Fuente: IIF, 2019 
 
En Colombia, es importante notar que el componente externo de la deuda pública se ha duplicado 
en los últimos diez años, siendo hoy alrededor del 23% del PIB y teniendo un peso casi que igual 
de importante al del endeudamiento interno, cercano al 27% del PIB (grafico 10).  
 
136 Algunos en la MMT han refinado la historia de la soberanía monetaria. Así, se debe “1. Emitir su propia moneda 
exclusivamente. 2. Requiere que todos los impuestos y obligaciones relacionadas se extingan en esa moneda. 3. 
Puede comprar cualquier cosa que esté a la venta en esa moneda en cualquier momento que elija, sin restricciones 
financieras. Eso incluye todo trabajo ocioso. 4. Su banco central establece la tasa de interés. 
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A su vez, el endeudamiento externo privado se ha multiplicado por cuatro en los últimos diez 
años llegando a tener magnitudes parecidas a la del endeudamiento público externo (Gráfica 
11). En primer lugar, las bajas tasas de interés en Estados Unidos después de la Gran Recesión, 
hizo que el sector privado se endeudara allá para sacar ganancias del diferencial de interés, y, 
en segundo lugar, la alta devaluación del peso colombiano desde 2014 aumentó el valor de la 
deuda externa. Esta devaluación fue producto de la salida de flujos de capital, ligada a la caída 
del precio internacional del petróleo, que es el principal producto de exportación del país junto 
con el carbón. Durante el 2019, la devaluación llegó a uno de sus puntos limites (3500 pesos por 
dólar), aunque sus variaciones hoy en gran parte, están desligadas del movimiento del precio del 
petróleo, y ligadas a la coyuntura internacional; a expectativas de devaluación, al problema de 
balanza de pagos y a operaciones especulativas. Esto ha generado mayor inestabilidad, pues 
afecta la inversión en bienes de capital importados, la producción de bienes que requieren 
insumos extranjeros, las empresas con alto endeudamiento externo, y ha disminuido el poder de 
compra de las personas. Así, el régimen cambiario actual no ha logrado evitar las fluctuaciones 
ni las presiones externas, estando lejos del ideal de ajustar gradualmente la economía.  
 
Ilustración 10 - Deuda Pública de Colombia 2011-2019 (%PIB) 
 
Fuente: Banrep, 2019 
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Fuente Banrep, 2019 
 
Desde esta perspectiva, el problema del financiamiento externo, o mejor, de balanza de pagos, 
genera limitaciones entonces para la autonomía política de los países. Esto quiere decir que un 
gobierno para no enfrentar ninguna presión o restricción externa debería poder comprar todo lo 
que el país necesita en su propia moneda, es decir, que tuviera poca dependencia de las 
importaciones.  
La restricción externa ha sido un problema identificado tempranamente por los economistas 
estructuralistas latinoamericanos y ha puesto de presente las dificultades, que, desde la década 
de los cincuenta, han encontrado los países latinoamericanos al necesitar dólares y la forma en 
que pueden conseguirlos.  
Estos planteamientos siguen siendo relevantes. Así, por ejemplo, el problema que ha enfrentado 
Argentina recientemente, no es debido a una ola expansionista y de gasto desbordado, como se 
suele decir en los análisis convencionales, sino debido a la vulnerabilidad por su alto 
endeudamiento externo, desde que el gobierno de Mauricio Macri llegó al poder. Desde 2015, 
Macri pidió préstamos por 70 billones dólares que después aumento a los 160 billones, y ha sido 
este endeudamiento el que ha impulsado la fuga de capitales, no el gasto doméstico, por lo que 
el problema es externo y no fiscal (Vernengo, 2019). No obstante, en términos narrativos, la 
derecha argentina ha podido recurrir fácilmente a la imagen de una familia irresponsable que 
está consumiendo más de lo que gana, y que activa cognitivamente el disciplinamiento de 
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comportamiento de los especuladores. Así, estas luchas no solo se juegan en el campo material 
sino también en el cognitivo, es decir en la forma que vemos y pensamos las cosas. Es un desafío 
tanto abrir espacios de política entre las diferentes restricciones, como pelear por las narrativas 
que reconfiguran estos procesos.   
 
4.2.11. Espacios de política 
 
Las restricciones que se originan por balanza de pagos y la jerarquía monetaria, nos plantean el 
desafío de cómo pueden ampliar los grados de autonomía política, con los instrumentos 
domésticos que cada país tiene. Como dicen dos autores de la Escuela de Campinas:    
 
“Evidentemente, los países periféricos pueden intentar enfrentar las restricciones… Una 
estrategia importante que se adopta en muchos de ellos es la acumulación de enormes 
reservas internacionales, para aumentar la posibilidad de enfrentar la reversión de los 
ciclos internacionales de liquidez (y convencer a los mercados sobre esta posibilidad). La 
segunda herramienta posible es construir un aparato de regulaciones de flujo de capital 
que inhiba sus movimientos especulativos o reduzca sus efectos sobre el tipo de cambio. 
De todos modos, la tarea no es fácil y el punto importante es que los países periféricos 
pueden no actuar como centrales, entre otras razones, porque su moneda no se acepta 
como tal a nivel internacional” (Vergnhanini & De Conti, 2017, pág. 12) 
 
Por otro lado, en el artículo discutido en la sección anterior sobre las posibilidades de las políticas 
de MMT en el trópico, Matías Vernengo y Esteban Pérez, señalan que, pese a las restricciones, 
las finanzas funcionales si son aplicables en los países del trópico, y que el riesgo del fantasma 
inflacionario, que se vende desde la narrativa mainstream, no tiene lugar, sin que esto signifique 
que no existan otras limitantes y otras posibilidades. Esto implica una articulación de la toda la 
política económica (fiscal, monetaria, cambiaria, industrial, externa, etc.)  
Un primer elemento importante para evitar grandes inestabilidades y tener un mayor espacio de 
política es el control de la tasa de cambio. En términos más concretos, estos autores establecen 
3 razones por las que es importante controlar las tasas de cambio. La primera razón es que en 
América Latina la inflación tiende a estar más jalonada por aumento de costos que por exceso 
de demanda, por lo que el canal pass-through es importante, limitando así la expansión de la 
demanda debido a que los bienes importados suben de precio. Segundo, que bajar la tasa de 
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interés para alentar la demanda, puede llevar a presiones inflacionarias, debido a que se propicia 
la salida de capitales y así se jalona la devaluación, por lo que las tasas de interés deben 
mantenerse altas para atraer capitales y evitar la devaluación. No obstante, si se elige devaluar, 
los bajos salarios reales (fruto de la inflación) producirán también una contracción en la demanda. 
Por último, los autores argumentan que las devaluaciones tienen efectos en las hojas de balance, 
pues aumentan los pasivos contables, esto es, aumenta el valor de las deudas en dólares 
(Vernengo & Perez, 2019). 
A su vez, estos autores influenciados por la tradición estructuralista, argumentan la importancia 
de los controles de capital, para evitar una fuga masiva de capitales y poder tener divisas tanto 
para pagar las obligaciones de corto plazo, como los bienes intermedios y de capital importado, 
que son insumos para la producción de los bienes. Los controles de capital pueden incluir entre 
otros, depósitos sin remuneración de determinado porcentaje por un periodo de tiempo, 
depósitos para la inversión extranjera de portafolio y restricciones sobre el patrimonio técnico 
que se permite para operaciones apalancadas con derivados financieros. 
Los controles de tasa de cambio y de capitales ayudarían entonces a disminuir la inestabilidad, 
los efectos contractivos de las devaluaciones y poder dar espacio para poder utilizar la tasa de 
interés con propósitos domésticos. Sin embargo, también es importante tener en cuenta que 
cuando hay fuertes expectativas de devaluación, los poseedores de riqueza intentaran evitar los 
controles para evitar pérdidas (Paula, Fritz, & Prates, 2017). 
 
Estos autores concuerdan en que estas políticas, deben ir de la mano del aumento de la cantidad 
de reservas internacionales, pero que paralelamente deben irse fortaleciendo las políticas de 
desarrollo del aparato productivo y de los sectores exportadores. 
Respecto a cómo limitar, que una baja liquidez de la moneda tenga que ser compensada con 
altas tasas de interés, De Paula, Fritz y Prates señalan que: 
 
“La tendencia a una tasa de interés más alta podría ser compensada por la regulación de 
los flujos de capital… a fin de proporcionar a las autoridades monetarias cierta autonomía 
política. En particular, la combinación de reservas internacionales y cierta regulación de 
la cuenta de capital puede contribuir a una mayor estabilidad en el mercado de divisas, 
ya que los agentes financieros tendrían la percepción de que las autoridades económicas 
tienen suficientes instrumentos para reducir la volatilidad de los flujos de capital, y también 
puede contribuir a una reducción del riesgo de tipo de cambio y, en consecuencia, a una 
reducción de la tasa de interés interna” (Paula, Fritz, & Prates, 2017, pág. 15). 
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A su vez, estos autores argumentan que, para mejor la estabilidad macroeconómica, es 
necesario que los gobiernos reduzcan la emisión de bonos indexados a la inflación y prefieran 
bonos de tasa fija. Según los autores, el desarrollo de este mercado de financiamiento interno 
puede bajarle presión a la disminución de las asimetrías de la jerarquía monetaria. Se trata de 
poder lograr una articulación de políticas que logren bajas tasas de interés, para generar crédito 
barato, alimentar la inversión en capital fijo, y disminuir el poder rentista, y una tasa de cambio 
estable que la haga posible y evite al máximo la inestabilidad externa y fomente las 
exportaciones. 
 
La experiencia de América Latina, cuando tuvo tasas de cambio poco flexibles, muestra que tuvo 
una vulnerabilidad menor y un crecimiento más rápido. En Colombia, por ejemplo, el gobierno de 
Carlos Lleras Restrepo en 1967 adoptó el régimen de cambio fijo ajustable diariamente, como 
parte de una política orientada a fortalecer las exportaciones, y que ha sido la que más ha 
impulsado las exportaciones en la historia del país (Sarmiento, 2019). Posteriormente, a 
comienzo de los años noventa, César Gaviria adoptó la modalidad de banda cambiaria y, 
posteriormente en el año 1999, fruto de la presión sobre el techo de la banda cambiaria, que fue 
inicialmente defendida por el banco central con reservas internacionales, pero que después 
desistió de quemar reservas, cuando las expectativas de devaluación eran muy fuertes y se dejó 
flotar la tasa de cambio. Para algunos, la quema de reservas obedeció a una defensa de la elite 
colombiana que se había endeudado en dólares. Lo cierto es que como explica Eduardo 
Sarmiento, esta modalidad ha sobrevivió el primer cuarto de siglo (2003-2014) debido a la 
revaluación del peso, los altos precios de los commodities y el provecho de conseguir bienes 
externos a bajo precio. No obstante, en los últimos cinco años, el país ha entrado en serias 
dificultades que han sido invisibilizadas por otros discursos, en el cual “el deterioro de los índices 
de crecimiento, el empleo y la ampliación del déficit en cuenta corriente se atribuyen a factores 
coyunturales que se corrigen solos, y más, por conducto del mercado” (Sarmiento, 2019). 
A su vez, como muestra Moreno-Brid en el caso de México, el periodo en el que el país mantuvo 
su tipo de cambio entre los años 50 y 70 cercano a los $12 pesos mexicanos por dólar, 
corresponde con el denominado periodo de “estabilización del desarrollo”, con el que la economía 
creció más rápido que las economías avanzadas antes de que comenzaran los desórdenes 
monetarios de Breton Woods y la llamada década perdida de América Latina (Moreno-Brid & 
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Por último, es importante tener en cuenta que para dejar que los inversionistas dejen demandar 
solo las monedas periféricas solo como activos financieros, se necesitan políticas de largo plazo 
(industriales, tecnológicas) para subir en la jerarquía de moneda. Sin embargo, surge la pregunta 
de si tal avance no se hace acosta de otros países (Paula, Fritz, & Prates, 2017), lo que nos lleva 
al centro de la importancia del mecanismo propuesto por Keynes, para limitar el problema de las 
jerarquías monetarias.   
  
4.3. El devenir del dinero: Mundos que se abren y se 
cierran 
 
En los últimos años, y después de la crisis de 2008, hay algunas nuevas propuestas monetarias, 
y otras que han tomado fuerza, cuyo eje es el querer escapar tanto del abuso privado y público, 
del derecho que tienen los bancos en general (centrales y comerciales) de emitir dinero.  
Estas propuestas han atraído la atención general y es pertinente revisar la idea de emancipación 
monetaria que comportan. Por supuesto, los nuevos dispositivos monetarios que se han creado, 
y los que se concebirán en el futuro, forjan determinados vínculos entre los seres humanos por 
lo que reflejan también el tipo de sociedad que se construye o se desea construir, por lo que es 




No es casualidad que Bitcoin, la criptomoneda más famosa, haya nacido a comienzos de 2009, 
en pleno desenvolvimiento de la crisis financiera. Por supuesto, no fue un invento de la nada, 
pues la mayoría de los elementos sobre los que reposa ya se habían desarrollado con 
anterioridad. Es el caso de la red Peer to Peer (P2P), muy usada entre usuarios para descargar 
películas, canciones y otro tipo de contenido digital que está protegido por derechos de autor, y 
que se difundió debido al desafío de ir más allá de un mecanismo centralizado que alojara el 
contenido y pudiera ser fácilmente dado de baja. Lo mismo sucedió con el Blockchain137 cuyos 
 
137 Se trata de un sistema de registro de transacciones por medio de bloques. Así, “en cada bloque se almacena, una 
cantidad de registros o transacciones válidas, información referente a ese bloque, su vinculación con el bloque 
anterior y el bloque siguiente a través del hash de cada bloque ─ la huella digital del bloque. Por lo tanto, cada bloque 
tiene un lugar específico e inamovible dentro de la cadena, ya que cada bloque contiene información del hash del 
bloque anterior. La cadena completa se guarda en cada nodo de la red que conforma la blockchain, por lo que se 
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cimientos fueron publicados en el año 1991 por Stuart Haber y Scott Stornetta, cuando 
desarrollaron una solución para el proceso de sellado en el tiempo (time-stamping), el cual 
permitía registrar la hora en la que se firmaba un documento sin que este pudiera ser alterado 
posteriormente. Esta última tecnología ha ido evolucionando progresivamente hasta hoy, en el 
que se desarrollan contratos inteligentes, pues el blockchain permite llevar a cabo una 
transacción o un acuerdo entre dos partes, de tal forma que ninguna de las dos partes pueda 
hacer trampa. 
Estas tecnologías subyacentes han permitido la creación de una criptomoneda como Bitcoin que 
está compuesta por una unidad de cuenta (BTC), unos medios de pago, que son las monedas 
bitcoin (tokens de diferente denominación, cuya moneda de 1 BTC es denominada Bitcoin) y un 
sistema de pagos, que se supone seguro y confiable, y que es posibilitado por la tecnología 
blockchain y P2P. En el caso de la red P2P esta garantiza un funcionamiento descentralizado a 
través de nodos donde toda la información está presente y el blockchain, permite resolver los 
problemas que surgen cuando no hay una entidad que certifica la confianza de una transacción. 
Esto evita que una misma unidad monetaria pueda usarse varias veces, por lo que el blockchain 
actúa como una hoja de cálculo, o mejor, como un libro contable donde se registran las 
transacciones, y de manera descentralizada se garantiza que las transacciones no sean 
fraudulentas. 
 
El bitcoin ha sido criticado desde sus fundamentos teóricos hasta por sus consecuencias 
prácticas. Así, el primer problema que se ha señalado, es la alta volatilidad de su precio, por lo 
que no ha sido una moneda estable. Se promociona como un activo financiero de alto riesgo, y 
debido a la posibilidad de especular y obtener rendimientos en el corto plazo, por lo que dista de 
 
almacena una copia exacta de la cadena en todos los participantes de la red. A medida que se crean nuevos registros, 
estos son primeramente verificados y validados por los nodos de la red y luego añadidos a un nuevo bloque que se 
enlaza a la cadena. Al ser una tecnología distribuida, donde cada nodo de la red almacena una copia exacta de la 
cadena, se garantiza la disponibilidad de la información en todo momento. En caso de que un atacante quisiera 
provocar una denegación de servicio, debería anular todos los nodos de la red, ya que basta con que al menos uno 
esté operativo para que la información esté disponible. Por otro lado, al ser un registro consensuado, donde todos 
los nodos contienen la misma información, resulta casi imposible alterar la misma, asegurando su integridad. Si un 
atacante quisiera modificar la información en la cadena de bloques, debería modificar la cadena completa en al 
menos el 51% de los nodos. Por último, dado que cada bloque está matemáticamente vinculado al bloque siguiente, 
una vez que se añade uno nuevo a la cadena, el mismo se vuelve inalterable. Si un bloque se modifica su relación 
con la cadena se rompe. Es decir, que toda la información registrada en el bloque es inmutable y perpetua. De esta 
forma la tecnología de blockchain nos permite almacenar información que jamás se podrá perder, modificar o 
eliminar” (Pastorino, 2018). 
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ser una moneda que cumpla con rigor la función de reserva de valor. Actualmente el valor de 1 
bitcoin llega a un valor cercano a los 9000 dólares, y desde que llegó a los 1200 dólares algunos 
se han preguntado cuál es su verdadero valor fundamental. Algunos critican esta perspectiva. 
Para André Orleán, el valor fundamental del bitcoin no existiría, y otros como Eric Tymoigne 
señalan que su valor fundamental es cero, pues si el valor fundamental surge del valor de los 
flujos futuros descontados en el presente, y el bitcoin no promete ingresos futuros, ni siquiera es 
un activo financiero (Tymoigne, 2013). 
 
Otra crítica es que el bitcoin permite el financiamiento y el desarrollo de actividades ilegales, 
como las redes mundiales de pornografía infantil, la compra de armamento, el financiamiento de 
grupos armados al margen de la ley y la evasión de impuestos, etc. A su vez, se crítica que lejos 
de sus intenciones de democratizar la moneda, los desarrolladores y los mineros138 han 
concentrado el poder. El coeficiente Gini de Bitcoin es de 0,88, lo que muestra una alta 
desigualdad en su tenencia. Como ha puesto de presente Nouriel Roubini:  
 
“el desarrollo de criptomonedas ya desmintió aquello de que “el código es ley”, como si el 
software en el que se basan las aplicaciones de blockchain fuera inmutable. Lo cierto es 
que los desarrolladores tienen poder absoluto para actuar como juez y jurado. Cuando 
alguno de sus pseudocontratos “inteligentes” (y llenos de errores) falla y se produce un 
hackeo a gran escala, se limitan a cambiar el código y “bifurcar” (fork) la moneda que 
fracasó para convertirla en otra por obra de mero arbitrio, lo que revela que todo el sistema 
“confiable” era indigno de confianza desde el inicio” (Roubini, 2018). 
 
Así, en estos mercados “abundan las prácticas de manipulación de precios, información 
distorsionada (pump‑and‑dump), compraventa simultánea para generar actividad artificial (wash 
trading), colocación de órdenes ficticias (spoofing), abuso de información privilegiada, etc.” 
(Roubini, 2019). Cualquier cosa menos un procedimiento claro. 
 
138 Los mineros son las personas que están a cargo de revisar las transacciones y reciben bitcoins por ello. “Por 
ejemplo, el Sr. X. utiliza el sistema de pago de bitcoin para enviar una solicitud para comprar una pizza de Joe’s Pizza. 
Joe’s Pizza quiere asegurarse de que esta sea una transacción válida. Eso requiere verificar que el Sr. X tenga 
suficientes bitcoins para pagar la pizza (el libro mayor le dirá de qué transacciones pasadas obtuvo sus bitcoins), y 
que no está tratando de gastar el doble de bitcoins. Este proceso de verificación es realizado por los contadores del 
sistema, que se denominan "mineros". Por lo general, Joe espera la confirmación de varios mineros (la regla general 
parece ser seis confirmaciones) antes de aceptar vender la pizza ("confirmación" significa que una solicitud de 
transacción registrada se incluye en los siguientes bloques). Cualquiera puede ser minero, solo necesitas una 
computadora” (Tymoigne, 2013). 
243 POLÍTICA: LA POLÍTICA DEL DINERO: MUNDOS DISPUTADOS Y CONSECUENCIAS DE LA 





Otro punto es que la oferta de Bitcoins está determinada de antemano. Su creador planteó, que 
el número de monedas llegará hasta los 21 millones139. La razón, es que Bitcoin fue pensado con 
relación al principio de escasez y según el cual, algo solo tiene valor si es escaso. Desde esta 
perspectiva si bitcoin fuera ilimitado su valor sería nulo. Se trata así de revivir en términos 
digitales una moneda como el oro, lo que nos lleva precisamente al horizonte trazado por la 
moneda mercancía, en la que la moneda no tiene vínculos con la soberanía estatal, y que como 
hemos visto limita la posibilidad de ciertos mundos, desde la perspectiva de los sectores 
subalternos, al someternos a la disciplina del mercado que se ve como el ser de las cosas 
mismas. 
 
Son varias las narrativas que se han utilizado para difundir el Bitcoin, y una de las más 
importantes es partir de la necesidad de tener una moneda que nadie puede manipular, pues la 
crisis de 2008 había mostrado lo contrario. El poder de creación monetaria se había utilizado 
asimétricamente, tanto por la banca privada, como por los bancos centrales, que habían 
expandido sus hojas de balances para rescatar el sistema financiero. Se trata entonces de 
responder al descontento de los órdenes controlados, que se utilizan en favor de algún interés, 
con un supuesto sistema que no es manejado por nadie. Así, nada mejor que un algoritmo que 
controle a los seres humanos que se muestran como poco confiables. 
Esto refleja el sentido común sobre el que emergen tecnologías como el blockchain y el bitcoin y 
en general todo el surgimiento de la sociedad red (Castells, 2006), que no es otra cosa que la 
imagen epistemológica del neoliberalismo y que comentamos anteriormente. Se trata de 
representarnos como engranajes de una maquina superior no humana, a la que estamos 
sometidos y de la que no podemos ni debemos escapar. Así, el blockchain intenta abrirse espacio 
minando la credibilidad de los gobiernos, los bancos centrales y las instituciones financieras entre 
otros, para abrirle paso a la idea de que es precisamente un orden espontaneo, uno que no 
dominamos, el orden verdadero y superior.  
No es cierto, sin embargo, que se trate de un orden plenamente descentralizado en el que haya 
un orden sin plan, pues incluso “no tener plan” es ya tener un plan. 
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economistas austriacos, quienes se han opuesto a los bancos centrales y pretenden la 
desnacionalización del dinero (Hayek, 1998), es decir, a la idea que de la competencia de 
diversos medios de pago debe emerge el medio de cambio general más aceptado (GAMOE). 
 
Se ha abierto entonces una industria al blockchain y a las criptomonedas en distintas esferas de 
la vida, en la que se ofrece como la solución descentralizada a cualquier problema, desde “la 
pobreza, el hambre y hasta el cáncer” (Roubini, 2018). Recientemente, la red social Facebook 
anunció la creación de Libra140, una criptomoneda que utilizando los miles de millones de 
usuarios que tiene la red social a nivel mundial, masificaría las transacciones con criptomonedas. 
Esto plantea grandes problemas, pues como sugiere Katharina Pistor:  
 
“Es fácil imaginar un escenario en el que rescatar a libra pudiera exigir más liquidez de la 
que podría ofrecer un Estado. Recordemos el caso de Irlanda después de la crisis 
financiera de 2008. Cuando el Gobierno anunció que asumiría los pasivos del sector 
bancario privado, el país se hundió en una crisis de deuda soberana. Al lado de un gigante 
como Facebook, muchos Estados-naciones podrían terminar pareciéndose mucho a 
Irlanda” (Pistor, 2019). 
 
A su vez, también se han venido desarrollando los criptoderivados, y cuya lógica dificulta la 
regulación, que de por sí ya es evadida en los derivados normales, por lo que este tipo de 
productos deberían estar prohibidos. Al igual que con Libra, el lenguaje de la regulación es torpe, 
siendo pasivo y yendo generalmente un paso atrás de la “innovación”, por lo que es necesario 
un nuevo marco en el que el Estado sea más agresivo estableciendo reglas de juego sin temor 
a prohibir aquello que comporta la semilla de la destrucción.  
Estos nuevos desarrollos, bajo la premisa de mayor liberación, y de renuncia a cualquier control, 
terminan instaurando un control menos directo y muchas veces abstracto, que da la ilusión de 
libertad, pero que termina favoreciendo a viejas y nuevas elites, restando autonomía social para 
la mayoría de la población. Así, desmontar la lógica en la que solo somos engranajes libres de 
un sistema “abstracto”, y que tiene su propia lógica, es el mayor desafío que se nos plantea en 
el siglo XXI.  
 
 
140 Se plantea que Libra “estará vinculada a una canasta de monedas (dinero fiduciario emitido por gobiernos) y será 
convertible a pedido y a ningún costo. Pero esta garantía descansa en una ilusión, porque ni Facebook ni ninguna 
otra parte privada involucrada tendrá acceso a reservas ilimitadas de las monedas vinculadas” (Pistor, 2019) 
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4.3.2. Monedas locales y alternativas 
 
El descontento con los sistemas monetarios tradicionales ha llevado desde hace ya varias 
décadas, a generar dineros alternativos a los creados por los bancos comerciales y al dinero de 
curso legal establecido por el banco central. Este ha recibido el nombre de dinero de la gente 
(propuesta por Richard Doutwaite), y  agrupa diferentes denominaciones como las monedas 
complementarias, regionales, comunitarias o sociales y que funcionan en comunidades con 
escalas geográficas relativamente pequeñas, y que no funcionan compitiendo con la moneda de 
curso legal, sino de forma paralela, pretendiendo “poner en contacto recursos no utilizados con 
necesidades que el dinero convencional aún no ha podido satisfacer” (Lietaer, Kennedy, & 
Rogers, 2015, pág. 30). Estas monedas se proponen ayudar a crear empleo y que los gobiernos 
locales puedan llevar acabo aquellas tareas que se han propuesto. El dinero de la gente es parte 
del núcleo de las propuestas de economía solidaria y que se han implementado en varios barrios 
o pequeñas comunidades.  
 
Un ejemplo es el caso del Banco de Palmas en Brasil, creado en el año 2002, y desarrollado en 
un barrio cerca de la ciudad de Fortaleza, que se llama Conjunto Palmeiras. Esta iniciativa creó 
su propia moneda, los palmas, que solo puede gastarse en este barrio. Aunque el organizador 
se vio en vuelto en problemas legales al inicio, pues fue acusado de estar promoviendo una 
moneda falsa, ha logado junto con otros organizadores comunitarios convencer a más de 270 
negocios de aceptar las palmas, y por medio de descuentos en productos, han generado 
incentivos para que el dinero circule. La comunidad es dueña del banco y decide que prestamos 
aprobar para las tareas que la comunidad necesita y los trabajadores reciben sus salarios en 
palmas. Las personas pueden adquirir las palmas de tres formas. La primera, es cambiando por 
moneda local, según la regla de conversión 1 real igual a 1 palma, o por medio de salarios por 
tareas encomendadas, o por microcréditos y que según sus defensores ha logrado dinamizar la 
economía de Conjunto Palmeiras. 
Se señala a su vez que estos bancos no solo se han desarrollado en áreas pobres urbanas o 
rurales, sino también en áreas ricas. Así, hay una gran variedad de experiencias de monedas 
complementarias en varios países, con varias formas, modos diferentes de gobierno y varios 
propósitos (por ejemplo, fortalecer el aparato productivo local, generar empleo, aumentar la 
producción, crecimiento del consumo sostenible y el cuidado de personas mayores entre otros). 
Entre las monedas más destacadas se encuentran el Brixton Libra (UK), Berk Shares (USA), 
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Baltimore BNote (USA), Dólar de Calgary (Canadá), Eco-Pesa (Kenia), Exeter Libra (UK), Fureai 
kippu (Japón), Ithaca Horas (USA) y el Sarafu Crédito (Kenia). 
Bernard Lietaer y Margrit Kennedy, dos de sus propulsores y defensores, señalan que, 
dependiendo de su propósito, estas monedas articulan ciertos valores, como el compromiso 
individual con el cambio, compartir el trabajo, crear redes, retar a la gente, fortalecer el sentido 
de comunidad, etc. También muestran como en Japón, por ejemplo, las monedas sociales 
(Fureai Kippu), que se utilizan para pagos a cambio de tareas de cuidado, son aceptadas 
mientras que las monedas locales son rechazadas para estos pagos, lo que revela que los 
propósitos de los sistemas monetarios forjan vínculos y valores entre las personas (Lietaer, 
Kennedy, & Rogers, 2015). Esto vínculos y relaciones morales con el dinero han sido muy bien 
detallados por Viviana Zelizer (2011) y Ariel Wilkis (2013) quienes se han encargado de mostrar, 
los diferentes usos y significados que el dinero comporta, (por ejemplo si el dinero es trabajado 
o ganado) y los efectos que tiene su significación.. 
 
“El dinero de la gente” tiene entonces elementos importantes en cuanto al desarrollo territorial y 
ha tenido un efecto beneficioso en las economías locales dinamizando el consumo, creando 
empleos y recursos, y nuevas salidas para los mismos, fortaleciendo las dinámicas territoriales 
que han tenido consecuencias positivas. A su vez, ha tenido algunos efectos importantes en el 
tipo de relaciones que puede forjar, ayudando a “reducir” la precariedad total en la que algunas 
poblaciones viven. Sin embargo, lejos de servir como un modelo general como algunos 
proponen, no debe perderse de vista sus grandes limitaciones, pues en primer lugar tienen un 
poder liberatorio limitado (Fare & Ahmed, 2014), pues solo funcionan para propósitos especiales. 
A su vez, el espacio territorial en el que funcionan también es muy limitado, siendo válido solo 
para algunas comunidades o incluso para ciertas personas. También, su poder de compra es 
limitado, pues muchos bienes y servicios no pueden comprarse en moneda local. Además, 
algunas monedas locales no tienen cambio al dinero de curso legal. Por otra parte, también estas 
monedas suelen estar limitadas temporalmente, y muchas veces asociadas a transiciones que 
surgen cuando la moneda de curso legal pierde valor.   
 
Así, los mundos y las posibilidades que abren las “monedas alternativas” no deben ser 
menospreciadas, y deben ser estudiadas en mayor plenitud, pero tampoco deben ser 
magnificadas, pues terminan siendo presas de una individualización monetaria y perdiendo la 
importancia de lo que se disputa con las monedas nacionales como hemos visto anteriormente. 
Es importante entonces entender estas monedas alternativas como partes de una pluralidad 
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monetaria en la que las “monedas soberanas” son la base de articulación para pensar otros 
dineros. 
 
4.3.3. El dinero en las nuevas perspectivas teóricas de la 
economía 
 
El surgimiento de nuevas teorías y herramientas en economía está transformando el ser mismo 
de los objetos económicos. Observando algunas tendencias, no es descabellado pensar que el 
diseño de mecanismos, podría llegar a convertirse en una nueva teoría general, pues esta integra 
la economía experimental, la economía comportamental, la teoría de juegos y la neuroeconomía, 
como herramientas que revelan o brindan información local para construir mercados singulares; 
diseñados a la medida. En palabras de Roth “los experimentos pueden desempeñar un papel en 
el diagnóstico y la comprensión de las fallas y los éxitos del mercado, en la puesta a prueba de 
nuevos diseños y en la comunicación de los resultados a los encargados de formular políticas” 
(Roth, 2011, pág. 262). Se trata de un trabajo ingenieril, y para entenderlo es importante 
preguntarse ¿qué rupturas y continuidades se han producido en la comprensión de los mercados 
en las últimas décadas? 
 
En la teoría walrasiana tradicional, la existencia de los mercados se daba por garantizada (Arrow 
& Hahn, 1977). Como dicen Mirowski y Nik-Khah, “Una visión juiciosa e imparcial de la historia 
del primer siglo de economía neoclásica confirmaría que sus adherentes habían estado mucho 
más fascinados con el estado y la naturaleza de los agentes que con la estructura y composición 
de los mercados” (Mirowski & Nik-Khah, 2017). El mercado era generalmente sinónimo de una 
economía de intercambio, e incluso en los trabajos de mitad del siglo sobre el equilibrio general, 
más allá de lado discusión sobre si representaba una verdadera economía descentralizada, el 
Mercado se trataba como una entidad más bien uniforme e indiferenciada.  
Por el contrario, la teoría económica que se empieza a posesionar desde de los ochentas 
empieza a romper este consenso de los mercados como entidades monolíticas. Así, fruto de 
algunas transformaciones económicas,  
 
“los mercados estaban cambiando y, finalmente, los economistas académicos tomaron 
nota. La multiplicidad de mercados comenzó a romper su conciencia académica en todo 
tipo de formas: el surgimiento de una floreciente literatura sobre la "hipótesis de los 
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mercados eficientes" en las finanzas; la materialización de un campo dedicado 
relacionado con "microestructuras de mercado"; La codificación de protocolos de mercado 
en economía experimental. La proliferación de minucias del mercado planteó un desafío 
para la economía neoclásica: uno podría continuar simplemente describiendo y 
taxonomizando la eflorescencia de las estructuras, o bien podría aceptar el camino difícil 
y comenzar a reclamar experiencia en la construcción de algunas de estas estructuras 
novedosas. Esa última opción fue el comienzo del campo del diseño de mercado” 
(Mirowski & Nik-Khah, 2017, pág. 147) . 
 
Así, empezó entonces a desplegarse un enfoque más "constructivista" de los mercados, pues 
los economistas, ahora ingenieros, pudieron intervenir en su configuración y desarrollo.  
 
El diseño de mecanismos comienza diferenciando los commodity markets (mercados de bienes), 
en los que la oferta y la demanda de un bien se iguala a un precio y en los que no importa a quien 
se está vendiendo algo, de los matching markets (mercados de emparejamiento), en los que no 
solo importa lo que una persona elija, sino también que la contraparte elija a esa persona.  
En un mercado de bienes, una persona elije algo y si puede pagarlo, lo obtiene; es decir, los 
precios y las preferencias responden a la pregunta de quién obtiene qué y por qué. Pero en el 
caso de un trasplante de riñón, este “cuesta mucho, pero el dinero no decide quién se queda con 
ese órgano” (Roth, 2016, pág. 19), pues normalmente, vender riñones está prohibido. Por el 
contrario, si se necesita un riñón, suele acudirse a algún pariente que lo done, y que lo hace por 
otras razones no monetarias, por ejemplo, por amor o por regalo. El diseño de mecanismos tiene 
el desafío de aumentar el trasplante de órganos con restricciones existentes, juntando a los 
donantes y a los receptores, por medio de un algoritmo que logre lo que el dinero no puede lograr. 
Así, “cuando unos y otros constituyen un mercado de emparejamiento bilateral que, para ambas 
partes, implica buscar y atraer… el precio no es lo único que determina quién obtiene qué y por 
qué” (Roth, 2016, pág. 19). 
Por supuesto para el diseño “exitoso” de un mecanismo se debe garantizar que el tamaño del 
mercado sea grande, que no exista congestión y que tenga en cuenta las decisiones estratégicas 
de los participantes, por lo que es vital que los incentivos sean compatibles y se mantengan en 
el tiempo.  
 
Como señala Alvin Roth, en los “mercados de emparejamiento” el dinero no es importante (Roth, 
2016), porque son mercados en los que los precios no hacen todo el trabajo o en los que no hay 
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ni siquiera precios. Es posible hacer matching y diseñar intercambios sin dinero. Así, ya no se 
trata de entender si la moneda precede al mercado o viceversa, o de hacer de aquella discusión 
un problema fundamentalmente político, como se ha visto en este trabajo, sino de un trabajo 
profundamente ingenieril. El matching puede lograrse bajo otras premisas como los incentivos, 
los bienes y la confianza. De esta forma, si para el antiguo corpus teórico mainstream, lidiar con 
el dinero era un problema, el nuevo corpus por diseño hace que no lo sea; no se trata de explicar 
el trueque, se trata de crear y de saber las condiciones precisas que garantizan que incluso un 
mecanismo como el trueque funcione. Desde esta perspectiva, buscar un órgano, buscar la 
pareja adecuada, ser seleccionado para un empleo o solicitar el ingreso a la universidad, es 
participar de un mercado de emparejamiento. 
   
Así, como señalan recientemente Daron Acemoglu, David Laibson y John List, en su libro 
Economics (2016), “la elección -no el dinero- es la característica unificadora de todas las cosas 
que estudian los economistas” (Acemoglu, Laibson, & List, 2016, pág. 41).  
Desde nuestra perspectiva, este movimiento reciente de la ciencia económica profundiza la 
economistificacion (Dupuy, 2012) y la economización de las relaciones sociales (Callon & Latour, 
2011). Así, ya no se trata de desmercantilizar las relaciones sociales, sino que se trata de 
profundizarlas, conceptualizando un número creciente de fenómenos (como las admisiones a la 
universidad, el puesto a una plaza de profesor o el buscar trabajo), bajo el marco cognitivo de los 
mercados no monetarios (que ya no son únicos sino múltiples), y que deben construirse. 
 
Así, es importante no perder de vista como la racionalidad neoliberal (Brown, 2016), está 
presente de múltiples formas en estas nuevas propuestas teóricas, que parecen inofensivas al 
no referirse a los precios y al dinero. Primero, por medio de la profundización de la economización 
de las relaciones sociales y segundo, por medio de mecanismos diseñados (mercados) que son 
grandes procesadores de información y en los cuales solo somos engranajes, por los que circula 
información.  
 
4.3.4. Pensar el dinero como bien común 
 
Dentro del marco de la denominada política radical, hemos utilizado el marco del agonismo 
(Mouffe, 2014) en torno a dos configuraciones monetarias que suelen darse en el marco de las 
luchas por la toma del poder del Estado. Sin embargo, de la mano de la experiencia de algunos 
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movimientos sociales en los últimos años, se han formulado y articulado otras propuestas que 
renuncian a la toma del poder estatal.  Es el caso de las propuestas de Christian Laval y Pierre 
Dardot (2015), y también de Antonio Negri y Michael Hardt (2011) entre otros. Estos autores 
renuncian a la lucha por otro ethos del estado y de las instituciones existentes, al observar una 
crisis tanto en la propiedad privada, el Estado, la democracia representativa y el trabajo 
asalariado (Negri & Hardt, 2011). Hardt y Negri, por ejemplo, sugieren actualmente la emergencia 
de un nuevo tipo de propiedad (lo común) y mecanismos más directos de participación de la 
sociedad, así como la necesidad de un Ingreso Básico Universal.  
Influenciados por Spinoza, ven que la multitud141 no converge, ni lo debe hacer, en un solo 
representante, a diferencia de lo que sucede con el pueblo y el soberano, de influencia 
Hobbesiana, y que sigue siendo el eje de la concepción política agonística de Laclau y Mouffe. 
Esta perspectiva, aunque a primera vista parece contradictoria para pensar la política desde el 
Estado, y en este caso la política monetaria que hemos visto, también puede abrir otras 
posibilidades para pensar la moneda más allá de lo público y lo privado, de lo estatal y el 
mercado. 
 
En primer lugar, desde esta perspectiva se discuten las definiciones tradicionales de lo común, 
pues como se sabe, la teoría neoclásica ha definido los bienes por las supuestas características 
intrínsecas de los objetos. Así, los bienes comunes son aquellos que cumplen las características 
de rivalidad, pero no exclusión (Stiglitz, 2000). Bajo este marco cognitivo, se cree que estas 
propiedades definen intrínsecamente a los objetos, expresando el verdadero ser de las cosas. 
Sin embargo, lejos de ser el sentido puro de las cosas, esta redescripción traza una frontera entre 
lo que es privado, lo que es público y lo que es común. Por ejemplo, al decir que los bienes 
comunes son aquellos bienes que tienen ciertas características, no todos los bienes pueden ser 
comunes.  Así, al encontrar objetos que cumplen con la caracterización establecida, objetos 
como las autopistas y los lagos de pesca, performativamente se enuncian como bienes comunes. 
No obstante, este sentido y significado no corresponde a lo que los bienes serían en sí mismos, 
sino a una interpretación; a un sentido que es relacional (sujeto-objeto) pero que permite otros 
modos de ser.  
Partiendo de esta conceptualización esencialista, el trabajo de Elinor Ostrom y su equipo, ha 
logrado amplio reconocimiento al formular una nueva teoría de la acción colectiva 
autoorganizada, soportada en una amplia experiencia de trabajo empírico en varios países sobre 
 
141 Concepto de Spinoza que capta la multiplicidad de sujetos que a pesar de su diferencia actúan en común. 
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la gobernanza de varios bienes comunes (Ostrom, 1990). Ostrom ha logrado disentir de algunos 
puntos de la narrativa neo-insitucionalista, según la cual los derechos de propiedad privada, en 
su amplio espectro, son el vehículo necesario y apropiado para lograr el enriquecimiento 
individual (aquello que los individuos desean). Ostrom muestra que la gestión y gobernanza 
común de algunos “bienes” como el conocimiento y la información, produce una gestión más 
eficiente de los recursos y también mayor crecimiento económico. De esta manera, Ostrom no 
cuestiona la narrativa del enriquecimiento personal como finalidad, sino solo los medios eficaces 
para tal objetivo; es decir, la gestión y gobernanza de algunos bienes.   
 
Por el contrario, desde la perspectiva defendida por Christian Laval y Pierre Dardot, lo común es 
un principio organizativo, basado en la participación e implicación en una actividad, por lo que a 
priori, cualquier bien podría ser instituido como común (Laval & Dardot, 2015). Así, que un objeto 
sea común depende de su institución colectiva no de las propiedades del objeto. En la 
perspectiva de Hardt y Negri, lo común comprende  
 
“la riqueza común del mundo material -el aire, el agua, los frutos de la tierra y toda la 
munificencia de toda la naturaleza… también y con mayor motivo los resultados de la 
producción social y ulterior, tales como saberes, lenguajes, códigos, información, afectos, 
etc.” (Negri & Hardt, 2011, pág. 10). 
 
Lo cierto es que lo común aspira a abrirse paso en la dicotomía privado/público y entre 
capitalismo/socialismo siendo un “principio de coobligación (participación e implicación) para 
todos aquellos que están comprometidos en una actividad” (Laval & Dardot, 2015). Este principio 
se ha nutrido de las reivindicaciones de los movimientos sociales (por la democracia real, los 
movimientos en las plazas, por la educación y por el agua) que han intentado resistir una oleada 
de privatizaciones y “cerramientos” de bienes y espacios que son vitales para una vida vivible. 
Pero no solo se trata de un movimiento de resistencia sino principalmente de potencia y creación. 
Así, la recuperación de fábricas en Argentina en 2001, en la que los trabajadores participaron y 
se implicaron en las tareas de gestión y producción de la empresa, o la creación y participación 
conjunta de software libre o de contenidos artísticos bajo licencia copyleft, implican una práctica 
organizacional diferente. De esta forma, el espacio de lo común es el espacio de la democracia 
participativa, articulando la participación y la implicación en una actividad, por lo que las personas 
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son activas en el establecimiento de las reglas y su puesta en marcha. Se trata de “co-
participación y co-implicación”, pero también de una racionalidad que pretende articular contra-
conductas contra la racionalidad neoliberal, produciendo una nueva forma de racionalidad que 
pueda producir otras relaciones sociales, otras subjetividades y otro gobierno de sí y de los otros 
(Laval & Dardot, 2015).  
 
Pensar el dinero como bien común, implica que no puede ser apropiado por cualquier poder ya 
sea este público o privado. Si el dinero no es apropiado por una comunidad, en su sentido amplio, 
lo que surge son diferentes reapropiaciones como en el caso del Bitcoin142 y los dineros locales. 
El problema fundamental entonces es el de la generación de confianza y legitimidad. Así, para 
que una comunidad se apropie del dinero surge el problema de las tres fuentes de la confianza; 
la confianza metódica, jerárquica y ética (Aglietta, Ponsot, & Ould Ahmed, 2016). Se trata del 
orden simbólico y constitucional que garantiza la confianza de la moneda. El primer orden 
(simbólico) está compuesto por las narrativas y creencias asociadas al dinero y la cultura 
monetaria en una comunidad. Así, por ejemplo, los países que han tenido hiperinflaciones, como 
Alemania, han tendido a volverse poco tolerantes con la inflación. Estas creencias generan 
cohesión y confianza. También son relevantes las narrativas y símbolos que transporta la 
moneda como el “In God We Trust” que está en los dólares, o “patria o muerte” de los pesos 
cubanos (CUP). Al igual que sucede con la publicidad, que vende un producto sino una idea, al 
enlazar el producto a la idea143 (Barthes, 2012), el billete también está enlazado a un imaginario, 
que refleja un orden religioso y político y cuya finalidad está ligada a generar confianza y que la 
moneda sea apropiada por una comunidad. Los billetes del euro, por ejemplo, no contienen 
símbolos fuertes (Ponsot, 2016). Por otro lado, tenemos el orden constituyente, en el que no se 
discuten los problemas que atañen a todos (el ágora o esfera pública), ni lo que atañe a cada 
uno (oikos o esfera privada) sino que se deciden las reglas de funcionamiento (ekklesía, o esfera 
común)144, por lo que se discute las condiciones de distribución, acceso, apropiación, exclusión 
y reproducción del dinero. Se trata de la dimensión fundante del orden monetario en una 
comunidad y que debe ser el resultado de la participación de todos los ciudadanos. El tipo de 
 
142 Como vimos, Bitcoin ha dado la ilusión de ser un bien común, al presentarse como un sistema horizontal que no 
puede ser manipulado, ni creado por los bancos privados ni por el Estado, pero ya hemos visto que en realidad 
encarna la lógica del dinero-mercancía, y se ha convertido en un mecanismo oscuro, lejos de servir a la comunidad 
democratizando el dinero. 
143 Por ejemplo, una propaganda que vende un carro asociándolo a tener mayor libertad, y que es escenificada por 
medio de paisajes al aire libre por los que circula un carro.   
144 A diferencia de Hannah Arendt que entendió la polís griega bajo el binomio (privado/público), Castoriadis ha 
mostrado que existió una tercera esfera entre las dos. 
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gobernanza que se establece, con relación a la sociedad, es fundamental para garantizar la 
legitimidad. 
Así, la moneda como bien común, no debe pensarse solo con relación a una comunidad 
geográficamente pequeña (monedas locales), que es como suele pensarse en alguna literatura 
de lo común, sino en dimensiones más amplias, que no generen la necesidad de reapropiaciones 
particulares y que distan de democratizar realmente la sociedad. Aunque sea cierto que las 
monedas locales pueden lograr participación e implicación a nivel local, también es importante 
notar que pueden terminar siendo “soluciones biográficas a contradicciones sistémicas” (Beck & 
Beck-Gernsheim, 2003, pág. 31) si estas reivindicaciones no se articulan a mayor escala. El 
desafío está en garantizar la participación ciudadana, en el establecimiento del orden monetario, 

















5. CONCLUSIONES: LA MONEDA COMO 
POSIBILIDAD 
 
“…la teoría sólo tiene sentido si se la entiende como parte del esfuerzo desesperado por 
hallar una salida, por crear grietas, que desafíen el avance aparentemente imparable del 
capital, de las paredes que nos están empujando hacia nuestra destrucción” John 
Holloway, Agrietar el capitalismo, 2011. 
      
“Es sorprendente que casi todo sobre el papel del dinero en la sociedad, por ejemplo, 
sobre sus efectos en perpetuar o aliviar la desigualdad social, vuelva a las preguntas 
básicas sobre la naturaleza de la existencia del dinero” Nigel Dodd, The Social Life Of 
Money, 2014. 
 
“El dinero es una ficción abstracta con efectos reales” Ann E. Davis, Money as a social 
institution, 2017 
 
“Ciertamente, el dinero significa algo diferente en las mentes y los comportamientos de 
las personas de diferentes culturas. Puede ser difícil o imposible reducir su importancia 
cultural a un denominador común para diferentes períodos” Joseph Schumpeter, Historia 
del análisis económico, 2015 
 
“…la economía y lo “económico” son significaciones imaginarias sociales centrales, que 
no “se refieren” a algo, sino a partir de las cuales una multitud de cosas son socialmente 
representadas, reflejadas, gobernadas y hechas como económicas… El “objeto”, es 
siempre co-constituido por la significación imaginaria social correspondiente… No hay 
referente de las significaciones ciudadano, justicia, mercancía, dinero, capital, etc., que 
no sean las significaciones mismas. Decir que unos objeto son mercancías, no es decir 
algo acerca de estos objetos como tales, sino acerca de la manera en que una sociedad 
trata (puede tratar) esa clase de objetos, acerca de  la  manera  de  ser  de  esos  objetos  
y  de  esa  sociedad;  es  decir  que  esta  sociedad  ha  instituido  la significación mercancía 
-como tal y en y por una red de significaciones derivadas-, comportamientos de individuos 
y dispositivos materiales que dan existencia a los objetos, a tales objetos, como 
“mercancías”. Cornelius Castoriadis, La institución imaginaria de la sociedad, 2010. 




En este camino recorrido hemos intentado dar cuenta de los debates sobre la naturaleza de la 
moneda; de como la conocemos; que horizontes se le han trazado y cuáles son sus 
consecuencias políticas a nivel macroeconómico. Dentro de este marco, hemos buscado rescatar 
y reformular una forma de pensar problemas epistemológicos en economía, articulando una ética 
y una forma de concebir el espacio político.  
 
Una de las grandes preguntas que hemos abordado es si el dinero ¿es una cosa o es una relación 
social? Esta es sin duda una de las grandes preguntas que ha enfrentado, y sigue enfrentando 
a los economistas tradicionales y a los heterodoxos. No obstante, hemos visto también que hay 
esfuerzos crecientes por intentar deshacer la disyuntiva, a favor de una integración de las dos 
concepciones.  
Desde nuestra perspectiva, hemos desplazado epistemológicamente el eje tradicional de este 
debate, para no situarnos en la perspectiva de quien tiene la verdad a-priori del hecho monetario, 
sino la pregunta sobre los mundos que se pueden construir o se han construido a partir de cada 
concepción, y aquellos elementos que tenemos para juzgar estos mundos. Desde nuestra 
perspectiva, el enfoque performativo debe ir más allá de afirmar la estabilidad de los mundos 
constituidos y tener elementos para criticar o justificar la intervención del mundo. Así, más que 
afirmar deterministicamente el vínculo que va de la teoría, con sus detalles técnicos a la realidad, 
nos interesa más la forma en que las narrativas del dinero sirven para moldear y construir 
realidades.  
 
Por otra parte, esta propuesta reconoce a-priori e implícitamente la multiplicidad y complejidad 
del dinero, y más que “desenredar la madeja” reconoce que sus orígenes se encuentran en varios 
tipos de prácticas sociales como los intercambios de regalos, la violencia, la desigualdad, las 
obligaciones políticas y religiosas, los sacrificios para ganar aceptación, etc. (Dodd, 2014). Lo 
mismo puede decirse respecto a las fuentes de su valor, su relación con el poder y el Estado, su 
rol en la sociedad o los vínculos que forja y que forman comunidad. 
Sin embargo, en lugar de aceptar el todo vale y el relativismo que podría desprenderse de las 
actitudes que desplazan la búsqueda de la verdad como eje epistemológico, se señala que lo 
importante son los mundos que se producen y se pueden concretar por las narrativas monetarias. 
Por supuesto, es importante señalar, que nuestra actitud epistemológica diverge totalmente de 
la intencionalidad que ha tenido una parte importante de las epistemologías que han criticado la 
modernidad, la ilustración y la noción de verdad en las últimas décadas, que han terminado 
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siendo aliadas tanto de la racionalidad neoliberal como de sus prácticas y políticas, y que han 
recibido el nombre de posmodernismo de celebración (Santos, 1998). Esto ha llevado a algunos 
a señalar que estas actitudes epistemológicas son expresiones de la lógica cultural del 
capitalismo tardío (Jameson, 1991), o productos de la experiencia espacio-temporal de la 
condición de la posmodernidad (Harvey, 2010).  No obstante, aunque existan algunas relaciones 
que justifiquen estas visiones, no pueden asumirse en una sola dirección, pues también estas 
epistemologías han tenido un potencial crítico y de denuncia, desnaturalizando practicas 
eurocéntricas y coloniales, por lo que el sociólogo portugués Boaventura de Sousa Santos 
inicialmente las llamó posmodernismo de oposición (Santos, 1998), y que ahora acertadamente 
ha preferido llamar epistemologías del sur145 (Santos, 2017).  
 
Por nuestra parte, rescatando elementos de la fenomenología, el pragmatismo y la 
performatividad y hemos articulado una posición crítica que reafirma el carácter político de los 
problemas epistemológicos, como ya lo había propuesto Paul Feyerabend (1978). Se trata 
entonces de una propuesta que tiene una intencionalidad diferente y cuyo punto de partida, no 
se encuentra en la efervescencia de los años ochenta, sino que se encuentra en la crítica al 
camino que empezó a tomar occidente desde los griegos, al perder el camino de la filosofía y el 
conocimiento como una forma de vida, de cultivo de la prudencia (phronēsis) para que la razón, 
la subjetividad o las emociones no nos entregaran una imagen mutilada de la naturaleza. Se 
trataba de prácticas de transformación de sí, que hoy se encuentran en algunas culturas 
orientales y que brindan otra perspectiva y cuya comprensión no pude aprehenderse por la razón 
o por la fe, sino solo mediante la experiencia que brindan los trabajos del cuidado de sí. 
Posteriormente, Nietzsche y Heidegger, cada uno a su modo, criticarían desde el pensamiento, 
esa vía tomada por Occidente. Se trata entonces de la disputa por cómo estamos emplazados 
en el mundo, de cómo somos seres-en-el-mundo, y que abre genuinamente dudas en los 
fundamentos del conocer y no como un proceso instrumental del capital.     
     
El trabajo se organizó en cuatro capítulos, tratando de abarcar el tema del dinero desde varias 
perspectivas. En el capítulo denominado Metafísica, presentamos las dos concepciones que han 
sido antagónicas sobre la naturaleza del dinero; esto es, la del dinero-mercancía y la del dinero-
relación social. En esta parte se vio que uno de los rasgos fundamentales de las concepciones 
 
145 Este tipo de epistemologías han mostrado como los canones de la racionalidad y el saber occidental invisibilizan 
otras formas de conocer y saber. Además, Boaventura ha señalado que la emancipación social es una lucha al mismo 
tiempo contra el capitalismo, el patriarcado y el colonialismo.    




del dinero-mercancía es la imagen del trueque, lo que significa que el dinero (una mercancía 
especial) se introduce posteriormente en el orden mercantil, y debe ser un mecanismo estable a 
largo plazo, pues las personas no desean tener dinero sino mercancías, por lo que el dinero debe 
ser neutral a largo plazo. Mientras la introducción del dinero en los modelos tradicionales de 
equilibrio general planteó el desafío de explicar por qué un objeto (el dinero) que no tiene valor 
en sí mismo, tiene precio positivo en equilibrio, los modelos de búsqueda, que se afianzan en la 
década de los noventa, han resuelto este problema, pero no han podido resolver el de la 
neutralidad del dinero por la misma manera en que se construyen estos modelos (Cartelier, 
2018). Por el contrario, las concepciones del dinero como relación social señalan que el dinero 
no es un objeto sino una relación social entre agentes, y que funda y posibilita el orden mercantil. 
La moneda es así un vínculo fundamental en la sociedad, por lo que la imagen del trueque se 
pone en entredicho. Se tiende además a subrayar el vínculo entre dinero y soberanía, la 
endogeneidad del dinero y la no neutralidad tanto en el corto como en el largo plazo.  
Vimos también cómo hay recientemente una tentativa de unir estas dos naturalezas 
contradictorias del dinero. Desde nuestra perspectiva, hemos criticado tal proyecto, basados en 
nuestra propuesta epistemológica, que busca la donación de sentido hacia adelante y no hacia 
atrás, es decir, por los mundos que despliega cada concepción de la moneda.  
 
En el segundo capítulo titulado Epistemología, hicimos una revisión de lo que ha significado 
conocer en economía, en la que vimos cómo se generan conceptos y como se justifica el 
conocimiento, ya se trate de predecir (Instrumentalismo), medir (Operacionalismo), conjeturar 
(Falsacionismo), derivar de la norma (Benchmarking), derivar de unas reglas (Mises), aprehender 
condiciones locales (Hausman, Rodrik, Cartwright), aprehender las estructuras profundas de la 
realidad (realismo crítico), poner en obra y en escena (performatividad) y lo que significa para el 
dinero ser conocido bajo estos parámetros. Hicimos hincapié en la propuesta ontológica de 
Lawson que trata de articular las dos naturalezas del dinero por medio del recurso del 
posicionamiento social, una herramienta que identifica estructuras que existen en el mundo y que 
permiten generar lo real. Esta idea nos dice que el dinero no es en sí mismo mercancía o crédito, 
sino que estas formas son posicionamientos sociales del dinero. Lo que existe entonces es una 
forma de valor que al ser generalizada puede posicionarse como crédito o mercancía.  
Vimos que algunos como Ingham crítica este proyecto ontológico al defender la idea de que las 
dos naturalezas son irreconciliables y que tienen dos ontologías distintas. 
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Bosquejamos también nuestra concepción epistemológica que partiendo de la idea de que la 
realidad que percibimos no es independiente de nosotros, insiste en la importancia del conocer 
como un hacer continuo; de enacción con el mundo. De esta manera, el foco está en las 
consecuencias que se derivan de las concepciones y las ideas. Así, conocer es vivir, que está 
lejos de ser un acto aislado que solo sucede cuando estudiamos y aprendemos algo. Se trata 
fundamentalmente de llevar el mundo a alguna parte y no tomar por dado lo que el mundo es. 
Se resaltó como el liberalismo se refundó en los años treinta (coloquio Walter Lippmann de 1938) 
a partir de un “giro epistemológico” entendiendo la importancia de la proactividad y la 
reorganización para avanzar hacia el mundo que el Colectivo de Pensadores Neoliberales (CPN) 
deseaba producir, pues la estrategia de laissez faire, laissez passer había fracasado. El 
“activismo” que se puso en marcha tanto a nivel local como internacional, a través de la creación 
de organismos supranacionales que pudieran restringir a los Estados nacionales y forzarlos a 
seguir reglas para proteger al capitalismo de la democracia (Slobodian, 2018). Por supuesto, el 
CPN no ha logrado producir el mundo tal cual deseaba, pero han logrado moldear en gran medida 
el mundo, sobretodo ganando batallas en el camino de poner a disposición al mundo bajo ese 
gran procesador de información que es el mercado y que escapa a la comprensión de cualquiera. 
La manera en la que el WTO, las agencias de calificación del riesgo y otras instituciones limitan 
lo posible, es muestra de ello.   
 
En el tercer capítulo, dedicado al tema de la Ética que subyace al pensamiento económico, 
notamos como el tema ha sido relegado por algunas corrientes ortodoxas y heterodoxas, pero 
que ha sido central para algunos economistas austriacos, que hacen del deber ser y del 
constructivismo, elementos importantes de su epistemología. Una de las propuestas éticas 
austriacas, como la del “dinero bueno” (Zelmanovitz, 2016), propone que el objetivo de los 
arreglos monetarios debe ser el florecimiento humano individual, entendido este como un ser 
creativo cuya finalidad es enriquecerse, por lo cual debe aprovechar su talento y las 
oportunidades que el mercado le brinda para lograr el perfeccionamiento humano. Desde esta 
perspectiva, ni las instituciones ni la política monetaria deben distorsionar el mecanismo de 
precios, porque limitaría las opciones del florecimiento humano. La inflación, entendida aquí 
como producto de un aumento en la cantidad de dinero, distorsiona las señales que los precios 
comunican.  
 
A diferencia de esta visión, proponemos una “ética posfundacional”, que rescata el pensamiento 
de Emmanuel Lévinas y que coloca en el horizonte, no el florecimiento individual, sino el rostro 




del otro. La otredad es así el horizonte de la acción humana, y Lévinas argumenta que su 
fundamento no se encuentra en un contrato, en un intercambio o en universal (como lo pretenden 
las formulaciones modernas de la ética) sino que la ética revela su débil fundamento en una 
asimetría. La responsabilidad por el otro no está fundamentada en lo que el otro haga, sino que 
independientemente de lo que haga soy responsable de él. Esto solo puede estar “fundado” en 
el impulso moral.(Levinas, 2010). Postulamos entonces que las instituciones y la política 
monetaria deben estar guiadas por intentar aumentar el poder de negociación y de mejora de las 
condiciones materiales (posiciones e ingresos) de los sectores subordinados en la sociedad. 
Estos arreglos deben estar dirigidos a mediar en el conflicto distributivo que se le presenta a los 
bancos centrales en la elección de la tasa de interés y que reparte el ingreso entre grupos que 
poseen riqueza financiera y quienes no la poseen, también a garantizar mayor autonomía 
personal para estos sectores y autonomía social, y a profundizar la democracia por medio de los 
arreglos institucionales.  
 
El cuarto y último capítulo, se titula Política, y recoge la concepción posfundacional y agonística 
de la política (Mouffe, 2014), que se articula con la posición epistemológica desarrollada. A 
diferencia entonces del posmodernismo de celebración que deshace los conflictos y la lucha de 
clases, esta posición permite articular una multitud de conflictos y luchas entre los que se destaca 
la lucha por la distribución del ingreso. Desde esta perspectiva, la política es la disputa de clases 
por la institucionalización de la sociedad. Así, cuando los economistas tradicionales defienden 
medidas “antipopulares” con el argumento de que son necesarias, simplemente están ocultando 
la manera en que se transfieren ingresos de un sector a otro sector. En lugar de reconocer que 
hay un conflicto por la apropiación del ingreso y la riqueza, prefieren refugiarse en el poder de “la 
ciencia”, o en del consenso logrado146, que difiere del entendimiento de la mayoría de las 
personas. 
 
Así, argumentamos a favor del dinero como relación social, por los mundos que se abren y las 
consecuencias que se producen desde la perspectiva de los que tienen menor posibilidad de 
 
146 En un artículo de 2013, los economistas de Chicago Paola Sapienza y Luigi Zingales, realizaron una encuesta entre 
profesores de economía de 41 facultades en USA y también entre la población común y corriente. Encontró, para 
satisfacción de la imagen del economista tradicional, que los economistas profesionales estaban mayoritariamente 
de acuerdo en cuestiones que al público le parecían controversiales, como por ejemplo, la mayoría de la población 
respondió que era bueno comprar americano, mientras que los economistas profesores, la mayoría respondió que 
no importaba y otros que hasta era perjudicial (Sapienza & Zingales, 2013). 
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ejercer poder en las diferentes relaciones sociales. Empezamos mostrando la importancia de la 
no neutralidad del dinero que permite señalar y desplegar vínculos que no estaban posibilitados 
por la concepción del trueque. Por ejemplo, la conexión de la no-neutralidad con el crecimiento, 
el empleo, la inversión, la distribución, las tasas de interés, la balanza de pagos etc.  
 
La concepción de la moneda traza horizontes de sentido y posibilita definir primero si la inflación 
es un fenómeno monetario o una expresión del conflicto social capitalista. Esto es importante 
porque las soluciones que se brinden dependen de lo que se crea es la naturaleza del proceso 
inflacionario (por ejemplo, deprimir una economía vs el costo por tener mayor empleo y tener 
salarios administrados). En segundo lugar, permite disputar el entendimiento de las tasas de 
interés, si son definidas como precios para lograr el equilibrio o como variables distributivas. Esto 
es importante, porque la tasa natural de interés se utiliza por parte de los bancos centrales para 
saber cómo deben mover la tasa de referencia, esto es, para lograr equilibrar el ahorro y la 
inversión, por medio de la regla de Taylor. Por el contrario, la no neutralidad del dinero señala 
que el Banco Central cuando decide la tasa de interés de referencia, está tomando partido en la 
manera en que distribuye el ingreso. En tercer lugar, la teoría endógena del dinero permite tener 
otra comprensión de lo que hace el sistema financiero y que desmiente la idea de que se 
intermedia el ahorro hacia la inversión. Así, surge la posibilidad de preguntar qué tipo de banca 
posibilita otra concepción de la moneda. De esta forma, tenemos la posibilidad enfrentar una 
banca de desarrollo versus una banca comercial tradicional. En cuarto lugar, lo mismo puede 
decirse del banco central, si este se preocupa solo por la inflación o tiene otros objetivos; de si 
el gobierno pretende ser democrático y representativo o por medio del discurso tecnocrático 
desmantelar la democracia. En quinto lugar, la concepción de la moneda también está ligada al 
debate sobre el tipo de finanzas públicas y los efectos que tiene en la economía. Tenernos 
entonces la disputa por las finanzas sanas y las finanzas funcionales que parten de una 
concepción diferente sobre la estabilidad del mercado y por lo tanto el estado.  
En sexto lugar, también está ligada a la política de empleo, puesto que la noción de tasa natural 
de desempleo, que surge de la imagen de una economía donde el dinero es neutral (Curva de 
Phillips Vertical) justifica el desempleo, lo que contrasta con las políticas de Buffer de empleo 
público, que pretenden acabar con la negación del derecho al trabajo. 
En séptimo lugar, la manera como se analiza y se resuelve el problema de balanza de pagos, 
que desde la perspectiva tradicional es causado por un exceso o falta de dinero, y puede ser 
corregido por la tasa de cambio flexible sin generar efectos a largo plazo. A esta visión se le 
oponen las cajas de compensación, inicialmente propuesta por Keynes, y que señala que los 




desbalances tienen causas estructurales que es necesario corregir por medio de reglas. A su 
vez, se señala que los movimientos de tasa de cambio si afectan las variables reales (el dinero 
no es neutral), por lo que una devaluación si puede tener efectos contractivos.  
En octavo lugar, la concepción de las zonas monetarias óptimas, partiendo de la concepción del 
dinero mercancía, fue fundamental en la arquitectura de la creación de la zona euro. Por el 
contrario, desde la perspectiva alterna se señala que el vínculo entre dinero y soberanía aumenta 
el margen de autonomía para los países. Una moneda como el euro disputa con una moneda 
posible como el Bancor, que fue planteada por Keynes, teniendo en cuenta la no neutralidad del 
dinero, y la necesidad de reglas mundiales para lograr el pleno empleo en el mundo y corregir 
los desequilibrios que tienen efectos en la producción y el empleo.  
 
Señalamos que mientras esta propuesta del Bancor y las cajas de compensación no se 
implementen, los países cuyas monedas no están bien posicionadas en la jerarquía monetaria, 
encuentran restricciones a la posibilidad de operar las finanzas funcionales, por lo que estos 
países deben tratar de aumentar su espacio de política poniendo controles de cambio, controles 
de capital y teniendo estrategias para aumentar la cantidad de divisas, entre otros, y así poder 
utilizar la tasa de interés para objetivos domésticos. 
 
También vimos las posibilidades que se abren y se cierran con los dispositivos monetarios que 
han cogido fuerza como las criptomonedas y las monedas locales y complementarias. Vimos que 
las dos surgen de la necesidad de reapropiarse del dinero en momentos en que se pierde la 
confianza frente al dinero de curso legal. En el caso del bitcoin se trata de un reencauche de la 
idea del dinero mercancía, con todo lo que ello significa, y está lejos de haber democratizado el 
dinero. Por su parte, las monedas locales abren posibilidades de democratización, pero sus 
posibilidades de operación son restringidas debido a múltiples restricciones como la escala, el 
volumen etc. De esta manera, para pensar el dinero como bien común, es necesario mirar más 
allá de estas monedas locales y complementarias. 
 
Por último, señalamos la necesidad de derrotar la narrativa del dinero bueno que está metida en 
lo más profundo del sentido común, por ejemplo, en la idea de que la inflación es un fenómeno 
monetario, en que la deuda pública es inflacionaria y que una baja inflación, sin importar sus 
consecuencias, es la mejor política monetaria. Más allá de razonamientos lógicos, estas son 
significaciones que son necesarias ir debilitando por medio de la organización y la imaginación 




Para concluir, es importante volver a señalar que el punto central es que el debate sobre la 
naturaleza del dinero importa fundamentalmente no porque corresponda a un debate sobre la 
idea correcta sobre la naturaleza del dinero sino porque estas interpretaciones disponen mundos, 
señalan conflictos y generan consecuencias. Crean y posibilitan mundos. Como decía Marx en 
sus Tesis sobre Feuerbach “Es en la práctica donde el hombre tiene que demostrar la verdad” 



























147 Por supuesto Marx dice esta frase en referencia a otra concepción epistemológica de la que aquí se defiende, 
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